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Abstrakt 
 
Cílem mé diplomové práce je zanalyzovat trh kogeneračních jednotek, vypracovat 
vnější a vnitřní analýzu vybrané firmy a znázornit výhodnost jednotlivých variant 
výroby a následného prodeje, či pronájmu daného produktu. Bude při tom nutné brát v 
úvahu všechny aspekty a podstupovaná rizika. Realizace tak rozsáhlého projektu je 
kapitálově náročná, proto vypracuji také finanční analýzu. 
 
Abstract 
 
The goal of this Diploma thesis is to analyze market for cogeneration plants, make an 
external and internal analysis of specific company and illustrate the advantages for each 
production option and subsequent sale or lease of the product. It is also necessary to 
take in consideration all aspects and risks. The realization of such a vast project is 
difficult for capital, therefore financial analysis is also performed. 
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ÚVOD 
 
Diplomovou práci jsem se rozhodl vypracovat, stejně jako práci bakalářskou,             
pro společnost Karla, spol. s r.o. díky kladnému přístupu zaměstnanců ke spolupráci a 
chuti inovovat. Firma se ekonomickou krizí nenechala zastrašit, zavedla zavčas 
příslušná opatření ke stabilizaci, soustředí se na rozvoj a chce naplno využít svůj 
potenciál.  
 
Firma nyní sestává z pěti divizí a v dohledné době by se měla zrodit nová, nadějná 
divize kogeneračních jednotek. Kogenerace je kombinovanou výrobou elektřiny a tepla. 
Zařízení se vyrábějí v různých velikostech podle rozsahu potřeby výkonu od několika 
kilowatt až po několik desítek megawatt. V současnosti se všechny firmy soustředí 
především na snižování nákladů. Vlastnictvím takového zařízení se objekty mohou stát 
energeticky a tepelně nezávislými a navíc je zde možnost odprodávat přebytky 
elektrické energie do rozvodné sítě. Nákup těchto kogeneračních jednotek je znatelná 
investice. Proto ve svém projektu zanalyzuji i možnost pronájmu těchto zařízení. Firmy 
tak můžou šetřit náklady bez nutnosti vysoké prvotní investice. Kogenerační jednotky 
najdou své využití především v nemocnicích, hotelích, penzionech, průmyslových 
výrobách, čističkách odpadních vod nebo na bazénech. Jedná se o objekty s takovou 
spotřebou elektrické i tepelné energie, aby se jim pořízení, případně pronájem zařízení 
vyplatil. 
 
Pro vybranou firmu je výroba kogeneračních jednotek obrovskou příležitostí. Otevírá se 
jí možnost prodávat produkt s vyšší přidanou hodnotou, pronajímat jej s poměrně 
krátkou dobou návratnosti a diverzifikovat výrobu. Daný trh prozatím umožňuje vstup 
novým firmám do odvětví. 
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1. VYMEZENÍ PROBLÉMU A CÍLE PRÁCE 
 
Cílem mé závěrečné práce je posoudit podnikatelský plán v záměru zahájení výroby, 
prodeje a provozu kogeneračních jednotek na území České republiky. Nutnou součástí 
je vypracování vnější a vnitřní analýzy vybrané firmy a znázornění výhodnosti 
jednotlivých variant výroby a následného prodeje, či pronájmu daného produktu. Bude 
při tom nutné brát v úvahu všechny aspekty a podstupovaná rizika. Realizace tak 
rozsáhlého projektu je kapitálově náročná, proto vypracuji i finanční analýzu. Dílčí cíle 
představují vypracování teoretické části nutné k vypracování části praktické. Dále 
uvedu společnost Karla, spol. s r.o., které se projekt týká, provedu vnitřní i vnější 
analýzy a ty nakonec shrnu ve SWOT analýze. V návrhové části se zaměřím na analýzu 
rizik spojených s realizací projektu, na projekt samotný, navrhnu modely a provedení 
možných kogeneračních jednotek, které daná firma bude vyrábět, rozpočet projektu, 
možnosti jeho financování a konečně návratnosti jednotlivých variant realizace 
projektu.  
 
Jednotlivé varianty budou vypracovány v pesimistickém, realistickém a optimistickém 
pojetí nastavení prodejní ceny kogeneračních jednotek. Každou z těchto variant 
vypracuji pro předpokládanou a alternativní poptávku po prodeji a pronájmu 
kogeneračních jednotek společnosti Karla, spol. s r.o. Celkově dojdeme k šesti situacím, 
které můžou nastat. S největší pravděpodobností nastane scénář realistického pojetí 
průběhu projektu. Je však vhodné mít pro názornost zpracovány i jiné, méně 
pravděpodobné varianty. 
 
Prodej kogeneračních jednotek bude vytvářet dostatečnou přidanou hodnotu. Šedesát 
procent vyrobených zařízení je plánováno provozovat. Z dlouhodobějšího hlediska, po 
vytvoření rozsáhlé klientely, bude pronájem výnosnější než prodej. Začátek projektu 
bude finančně nákladný. Proto zkusím najít optimální řešení financování projektu. 
Alternativní poptávka bude počítat s vyrovnanými požadavky po prodeji i provozu 
kogeneračních jednotek s tím, že celková poptávka klesne oproti předpokládané o 20 %.  
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2. TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
 
2.1 Kogenerační jednotky 
 
Kogenerační jednotku můžeme jinak nazvat jako kombinovanou výrobu elektřiny a 
tepla. Jedná se o zařízení, jehož vlastnictvím získá uživatel energetickou soběstačnost a 
při napojení na odběrnou síť může přebytky energie odprodávat. Elektrická a tepelná 
energie je vyráběna z jednoho druhu paliva, nejčastěji ze zemního plynu. Je možné ale 
používat různá fosilní paliva v tuhé, kapalné nebo plynné podobě, biomasu nebo 
komunální odpad. (15) 
 
Skládají se ze čtyř hlavních částí: 
• spalovacího motoru, 
• generátoru, 
• tepelných výměníků, 
• řídícího systému. 
 
 
Obrázek 1: Kogenerační jednotka. Zdroj: (16)  
 
Spojují řešení tepelné výroby kotlů nebo tepelných čerpadel s výrobou elektřiny pomocí 
fotovoltaických panelů nebo větrných elektráren. Zásadní přednost spočívá ve využití 
odpadního tepla a to například k ohřevu teplé vody, vytápění nebo jiným účelům. 
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Existují různé technologie pro kombinovanou výrobu energie. Elektrický výkon těchto 
zařízení se pohybuje od pár kW až po největší se stovkami MW. 
 
Pomocí řídícího systému je možné ovládat kogenerační jednotky místně, ale i na dálku 
přes počítač nebo mobilní telefon. U menších kogeneračních jednotek probíhá spotřeba 
energií v blízkosti výroby tepla a elektřiny, což je efektivní v tom, že nedochází           
ke ztrátám rozvodem elektřiny. Ta se v objektu buď přímo spotřebovává nebo je možné 
ji odprodávat do sítě.  Teplo je využito k ohřevu užitkové vody nebo vytápění budov.  
 
Při zkombinování kogenerace s absorpčním chladičem vzniká trigenerace. V jejím 
případě lze využít teplo vyrobené z kogeneračních jednotek k produkci chladu. Ten je 
potom užitečný k provozování klimatizací a k jiným účelům. Dochází tedy k výrobě 
elektřiny, tepla a chladu. (15) 
 
 
 
Obrázek 2: Schéma trigenerace. Zdroj: (17) 
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2.2 Finanční analýza 
 
K zdravému fungování potřebují firmy dokonalé obchodní praktiky. Velmi důležitou 
roli ale hraje i stránka finanční. Účetnictví vypovídá o celé řadě informací a slouží jako 
podklad pro ekonomické oddělení k vypracování různých analýz. Existuje velké 
množství metod pro hodnocení finančního zdraví firmy. Některé ukazatele slouží 
bankám jako podklad pro udělení bankovních úvěrů a jiných finančních výpomocí. 
Vyhodnocením výsledků finanční analýzy firma zjišťuje realizovatelnost svých projektů 
a využívá je i ve finančním plánování. (1, str. 7) 
 
Základním cílem finančního řízení je především zajišťování finanční stability podniku. 
Ta bývá hodnocena prostřednictvím schopností vytváření zisku, zajišťování přírůstku 
majetku a platební schopnosti podniku a zhodnocování vloženého kapitálu. Finanční 
analýza se ohlíží jednak do minulosti, kde zkoumáme, jak si firma vedla do současnosti, 
ale i do budoucnosti v podobě krátkodobého i strategického plánování. Slouží také jako 
podklad pro vytvoření části SWOT analýzy. Odhaluje ve finančním zdraví podniku 
slabiny, které mohou vést k problémům. Na druhé straně silné stránky může firma 
využít ke svému rozvoji. (1, str. 10) 
    
2.2.1. Ukazatele likvidity představuje schopnost přeměnit prostředky rychle a beze 
ztráty v peněžní hotovost. Likvidita podniku potom znamená schopnost zaplatit včas 
své platební závazky. Je vhodné udržovat optimální úroveň likvidity, aby podnik byl 
schopen hradit své běžné závazky. Nadměrné množství krátkodobého majetku vede 
k neefektivní vázanosti finančních prostředků. Rozlišujeme tři druhy likvidity.            
Do okamžité likvidity vstupují jen nejlikvidnější položky rozvahy. Pohotová likvidita 
staví hodnotu oběžných aktiv bez zásob ku krátkodobým dluhům. Běžná likvidita 
ukazuje, kolika jednotkami oběžných aktiv kryje jednotku krátkodobých závazků.  
(1, str. 48-51) 
 
2.2.2. Ukazatele rentability měří schopnost podniku generovat nové zdroje a 
dosahování zisku z investic. Vycházejí z výkazů zisků a ztráty a největší zájem najdou u 
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akcionářů a potencionálních investorů. Nejčastěji se měří návratnost celkového 
vloženého kapitálu, vlastního kapitálu, odbytu a nákladů. (1, str. 51-57) 
 
2.2.3. Ukazatele zadluženosti hledají optimální poměr vlastních a cizích zdrojů 
potřebných k financování aktiv. Ten může vést k vyšší výnosnosti podniku. Celková 
zadluženost se vyjadřuje poměrem celkových závazků a celkových aktiv. Naopak 
poměrem vlastního kapitálu k celkovým aktivům dostaneme koeficient 
samofinancování. Banky se mohou rozhodovat o poskytnutí úvěru firmě pomocí 
ukazatele úrokového krytí. (1, str. 57-60) 
 
2.2.4. Ukazatele aktivity ukazují, jak firma hospodaří s aktivy a jejími dílčími 
položkami a celkový vliv na likviditu a výnosnost. Ukazatel obratu celkových aktiv 
znázorňuje vázanost celkového vloženého kapitálu. Obratovost zásob představuje dobu, 
po kterou jsou oběžná aktiva vázána ve formě zásob. Obratovost pohledávek vypovídá o 
tom,     za jak dlouho jsou v průměru pohledávky splaceny. Proti tomu se zjišťuje doba 
obratu závazků. (1, str. 60-61) 
 
2.3. PESTLE analýza 
 
PESTLE analýza se zpracovává při realizaci většího záměru, kterým může být 
vybudování nové továrny nebo uvedení nového produktu. Používá se jako nástroj pro 
hodnocení vnějších faktorů podniku. Analyzuje politické, ekonomické, sociální, 
technologické, legislativní a ekologické prostředí. Existují různé variace této analýzy. 
Pro efektivní využití strategií a růstu konkurenceschopnosti podniku je znalost jeho 
okolí velmi důležitým prvkem.  
 
2.3.1. Politické faktory 
 
Nezabývá se přímo politickými stranami. Sleduje spíše, jak často se mění vláda, 
ekologická opatření, podmínky a omezení v podnikání a zaměstnávání jednotlivých 
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skupin občanů. Záleží na oboru podnikání, je nutné sledovat současné zákony a 
připravovat se na jeho změny. (18) 
 
2.3.2. Ekonomické faktory 
 
Shrnutím těchto faktorů můžeme stanovit cenu produktů nebo finanční ohodnocení 
zaměstnanců. V ekonomickém prostředí nás zajímá vývoj a výše daňových sazeb, cel, 
inflace, kurzu domácí měny vůči ostatním měnám, výše úrokových sazeb nebo 
přístupnost k finančním zdrojům. (18) 
 
2.3.3. Sociální faktory 
 
Analýza sociálního prostředí je nejjednodušší částí z PEST analýzy. Většinu informací 
totiž získáme přímo od statistického úřadu. Můžeme zde zkoumat například velikost 
populace, věkovou strukturu, míru nezaměstnanosti, etnické a geografické rozložení.  
Dalšími faktory jsou životní úroveň, rovnoprávnost pohlaví, dostupnost pracovní síly, 
pracovní zvyklosti a další. (2, str. 178-180), (18) 
 
2.3.4. Technologické faktory 
 
V technologickém prostředí se soustředíme na výzkum a vývoj, na jeho vládní podporu, 
rozvoj technologií v daném odvětví nebo patenty. Zahrnuje ale i část legislativních 
faktorů, jako prováděcí vyhlášky nebo cenové regulátory a dále i faktory ekologické. 
(18) 
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2.3.5. Legislativní faktory 
 
U legislativy sledujeme funkčnost obchodního práva a daňových zákonů, deregulační 
opatření, legislativní omezení, právní úpravu pracovních podmínek, funkčnost soudů, 
vymahatelnost práva nebo autorská práva. (2, str. 178-180) 
 
2.3.6. Ekologické faktory 
 
Podnikání můžou zásadně ovlivnit i faktory jako klimatické vlivy, čerpání 
neobnovitelných zdrojů energie, zmenšování ozónové vrstvy, zvyšování emisí, globální 
oteplování nebo i legislativní omezení související s ochranou životního prostředí.  
(2, str. 178-180) 
 
2.4. Porterova analýza pěti konkurenčních sil 
 
Michael E. Porter stanovil základní hrozby ovlivňující atraktivitu odvětví. Při hledání 
vnějších faktorů ovlivňujících podnikání firem tak definoval pět sil. Hrozba vstupu 
nových konkurentů na trh, konkurenční rivalita uvnitř odvětví, hrozba vzniku substitutů 
a vyjednávací síla dodavatelů a odběratelů. Porterova analýza se používá společně 
s analýzou SWOT. Obě dochází ke stejnému výsledku, přitom ale odhalují odlišné věci. 
Poslední dobou se začala brát v úvahu další síla. Vláda a veřejnost může v některých 
oblastech podnikání působit silněji než dosavadních pět sil. (19) 
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Obrázek 3: Porterova analýza. Zdroj: (19) 
 
2.4.1. Ohrožení ze strany nově vstupujících konkurentů nabývá na významu 
nejčastěji v nových, prudce se rozvíjejících oborech. Může výrazně ovlivnit atraktivitu 
odvětví i chování dosavadních konkurentů. V rámci dané síly je nutné se zaměřit na 
bariéry vstupu na daný trh, náklady spojené s případným ukončením podnikání nebo 
regulaci monopolů. Bariéry vstupu se u jednotlivých oborů podnikání mohou lišit. Mezi 
klasické bariéry vstupu však můžeme řadit například investiční náročnost, přístup 
k distribučním kanálům nebo možnosti diferenciace. (3, str. 394-399) 
 
2.4.2. Ohrožení ze strany odběratelů a dodavatelů hraje v intenzitě konkurence 
v odvětví významnou roli. Při závislosti podniku na jednom dodavateli nebo odběrateli 
roste vyjednávací síla tohoto dodavatele nebo odběratele. S větší vyjednávací silou 
potom roste intenzita konkurence v odvětví. Síla zákazníků je obzvlášť důležitým 
faktorem v době krize. Zákazníci dnes výrazně ovlivňují ceny nejrůznějších komodit. 
Vyjednávací síla dodavatelů v odvětvích, jako je potravinářství, bývá mizivá. Čím je 
podnik na dodavateli závislejší, tím je dodavatelova síla větší. To může platit například 
ve strojírenství. (3, str. 394-399), (19) 
 
2.4.3. Hrozba substitučních výrobků. Substitutem může být cokoliv, co zákazníkovi 
nahradí produkt nebo službu, který firma nabízí. Zde se zkoumá věrnost zákazníků 
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značce, náchylnost k hledání substitutů nebo náklady přechodu zákazníka k substitutu. 
(19) 
 
2.4.4. Rivalitu konkurence uvnitř odvětví ovlivňuje řada faktorů. Mezi nejdůležitější 
patří počet konkurujících si firem a jejich strategické záměry, existence globálních trhů 
a zákazníků, míra růstu trhu, rozmanitost sortimentu, typ tržní konkurence, možnost 
kapitálových akvizic či fůzí, možnosti diferenciace nebo technické možnosti.  
(3, str. 394-399) 
 
2.5. SWOT analýza 
 
SWOT analýza je jednou z nejčastěji využívaných analytických metod. Zkratka SWOT 
zahrnuje Strenghts, Weaknesses, Opportunities a Threats. V překladu tedy silné stránky, 
slabé stránky, příležitosti a hrozby. Tato analýza pracuje s informacemi získanými 
postupným hodnocením a dílčím analyzováním podniku. Ještě před realizací SWOT 
analýzy je nutné stanovit, k čemu budou její výsledky použity. Při komplexním použití 
staví silné a slabé stránky podniku proti nalezeným příležitostem a hrozbám plynoucím 
z okolí. Z výsledku je pak možno definovat strategii rozvoje podniku. (2, str. 295-321) 
 
Obrázek 4: SWOT analýza. Zdroj: (20) 
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2.5.1. Silné stránky vyjadřují vnitřní sílu podniku. Je potřeba se zamyslet a zhodnotit, 
v čem je podnik lepší než konkurence. Situaci je vhodné vyhodnocovat z různých 
pohledů. Zaměstnanci, zákazníci nebo konkurence mohou mít na stejný faktor rozdílný 
názor. Mezi silné stránky patří výborné vztahy se zákazníky a jejich kladné reference, 
technologické know-how, zavedený produkt, kvalitní vzdělání zaměstnanců apod. 
(2, str. 295-321), (20) 
 
2.5.2. Slabé stránky naopak představují vnitřní slabiny podniku, kde konkurence 
dosahuje lepších výsledků. Je nutné neskrývat žádné slabiny a vše uvést na pravou míru. 
Tím se dá v budoucnu předejít problémům a ušetřit vzácné prostředky. Příkladem může 
být špatná distribuce, nedostačující školení, nesprávná vnitřní komunikace, 
nedostatečná motivace pracovníků a jiné. (2, str. 295-321), (20) 
 
2.5.3. Příležitosti se dají odvodit ze silných stránek a nalézt tak šance pro růst podniku. 
Podobně můžeme eliminovat stránky slabé. Příležitostmi se mohou stát nově trhy a jeho 
segmenty, spolupráce s partnery na výzkumu a vývoji, nové technologie, zajištění 
dlouhodobé věrnosti zákazníků a další. (2, str. 295-321), (20) 
 
2.5.4. Hrozby jsou oblastí, která představuje rizika. Musíme je tedy systematicky řídit, 
aby nepřerostly v závažný problém. Mezi hrozby řadíme kurzy měn, přístup k novým 
technologiím a inovacím, patenty konkurence, nutnost certifikací, bariéry vstupu apod. 
(2, str. 295-321), (20) 
 
2.6. Analýza rizika 
 
V poslední době se pojem riziko objevuje stále častěji. Každý realizovaný projekt 
ohrožují nějaká rizika. Současnost vyžaduje tyto hrozby identifikovat, klasifikovat a ty 
nejvýznamnější různými způsoby redukovat nebo pokud možno eliminovat. Riziko také 
můžeme přenášet na jiné subjekty, pojistit se proti němu nebo ho rozložit. Správným 
řízením rizika můžeme dosáhnout konkurenční výhody a konkurenci tak předběhnout. 
Podcenění nebo ignorace rizika naopak často vede k neúspěchu.   
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 Identifikace rizik vede k vypracování seznamu rizikových faktorů, které by mohly 
projekt ovlivnit. Jednotlivá rizika se zanalyzují a určí se pravděpodobnost, že riziko 
nastane. Dále se stanoví hodnota dopadu rizika na projekt nebo firmu, kdyby se hrozba 
opravdu stala skutečností. Vynásobením těchto dvou faktorů potom dostaneme 
významnost rizika. V další fázi navrhujeme opatření ke snížení rizik. Nejvíce pozornosti 
je vhodné věnovat rizikům s největší významností. Tam, kde to lze, se snažíme 
redukovat pravděpodobnost, dopad a tedy i celkovou významnost jednotlivých rizik. 
Některé rizika však můžeme redukovat jen z části nebo vůbec. Nejčastěji je tvoří 
legislativní a politické faktory. (4, str. 28-56) 
 
2.7. Hodnocení efektivity projektu  
 
Návratnost investic vložených do realizovaného projektu je nejčastěji vyjádřena čistou 
současnou hodnotou nebo indexem rentability. Investor může z těchto propočtů usoudit, 
zda je daný projekt výhodný a podle toho do něj investovat nebo nikoliv. 
 
Časová hodnota peněz 
 
Investiční projekty počítají s faktem, že stejná částka dnes má vyšší hodnotu než stejná 
částka v den následující. U projektů s několikaletým trváním pak zahrnujeme diskontní 
faktor. Ten je použit u indexu rentability, čisté současné hodnoty a u vnitřního 
výnosového procenta. Nejistota budoucích příjmů, inflace a oportunitní náklady působí 
na finanční prostředky v čase.  Peněžní toky dalších let se tak přepočítávají                  
do současnosti. (5, str. 63-86) 
 
Současná hodnota vyjadřuje přepočtený cash-flow do současnosti. 
( )t
t
n
t r
CFPV
+
=∑
= 11
 
PV = částka investovaná v roce 0, 
CFt = budoucí hodnota peněz v roce t, 
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r = diskontní sazba, 
t = počet let, kdy bude částka investována.  
 
Čistá současná hodnota je dána součtem diskontovaného peněžního toku všech let 
životnosti projektu. Realizace investice je potom doporučena při vyšší kladné čisté 
současné hodnotě. (5, str. 63-86) 
( )t
t
n
t r
CFNPV
+
=∑
= 10
 
NPV = čistá současná hodnota investice. 
 
Index rentability se podobá čisté současné hodnotě. Poměřuje současnou hodnotu 
budoucích příjmů k výdajům. Pro doporučení realizovatelnosti projektu pak budeme 
akceptovat hodnotu větší než 1. (5, str. 63-86) 
SHV
SHPIR =
 
SHP = současná hodnota příjmů, 
SHV = současná hodnota výdajů. 
 
Vnitřní výnosové procento představuje takovou výši diskontní sazby, při níž je čistá 
současná hodnota investičního projektu rovna nule. Projekt přijmeme, když je vnitřní 
výnosové procento větší než diskontní sazba. (5, str. 63-86) 
( )t
t
n
t IRR
CF
+
=∑
= 1
0
0
 
IRR = vnitřní výnosové procento. 
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Doba návratnosti investice zachycuje rok, kdy se čistá současná hodnota dostane      
do plusu. Realizujeme ten projekt, jenž má dobu návratnosti nižší než je doba životnosti 
projektu. (5, str. 63-86) 
01 ≥
∑
=
I
HV
n
t
i
 
HV = hospodářský výsledek vycházející z investice, 
I = vynaložená investice. 
 
2.8. Podnikatelský plán 
 
Podnikatelský záměr se používá jako vnitřní dokument, který slouží k vlastnímu řízení 
firmy. Může mít externí uplatnění při potřebě cizích zdrojů nebo žádání o nějaký druh 
dotace. Poskytovatele kapitálu je třeba přesvědčit o výhodnosti projektu, jenž by měl 
financovat. Právě precizně vypracovaný podnikatelský záměr je cestou k získání 
potřebných zdrojů. Podnikatelský plán obsahuje: 
 
 charakteristiku produktu, 
 trhy, na kterých se firma chce uplatnit, 
 zhodnocení manažerských zkušeností, 
 zadlužení firmy a finanční aspekty, 
 historii firmy, 
 popis poskytovaného produktu či služby, 
 sledované cíle, 
 popis klíčových zaměstnanců, 
 výrobní program a systém řízení firmy,  
 analýzu konkurence, trhu a finančně-ekonomické analýzy, 
 současná a předchozí výkonnost firmy. (5, str. 303-308), (6, str. 9-40) 
 
Konec podnikatelského plánu rekapituluje celkové zaměření projektu, zdůvodnění jeho 
očekávaného přínosu a výčet požadavků nutných ke kapitálovému zajištění projektu. 
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Poskytovatel finančních zdrojů musí být přesně informován o časovém uspořádání a 
průběhu projektu. Důležité je také sledovat období, kdy bude třeba vynaložit příslušné 
finanční prostředky. (5, str. 303-308), (6, str. 9-40) 
 
Podnikatelský záměr je doporučeno sestavit jednoduše, přehledně a stručně. Vykazuje 
výhody plynoucí k zákazníkovi, je důvěryhodný, orientován do budoucna, nesmí být 
příliš pesimistický ani optimistický a neskrývá žádné riziko. Důležité je také upozornit 
na silné stránky a schopnost splácet své závazky. (5, str. 303-308), (6, str. 9-40) 
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3. ANALÝZA PROBLÉMU A SOUČASNÉ SITUACE 
 
Další kapitolou je představení analyzovaného subjektu, který se chystá daný projekt 
realizovat. Součástí je finanční analýza pro posouzení finančního zdraví podniku. 
Následuje analýza PESTLE zjišťující vnější faktory, jež mohou mít vliv na realizaci 
celého projektu. Pro vyjádření atraktivity odvětví poslouží Porterova analýza pěti 
hybných sil. Součástí bude i zkoumání konkurence již zabývající se výrobou a 
provozem kogeneračních jednotek. Nakonec bude vše shrnuto ve SWOT analýze.  
 
3.1. Základní údaje o společnosti KARLA s.r.o. 
 
 
Obrázek 5: Logo společnosti Karla, spol. s r.o. Zdroj: (21) 
 
Firma vznikla v roce 1991 a postupně se rozrostla v několik divizí. Jedná se o obchodně 
výrobní společnost sídlící v Bruntále. Od roku 1992 se zabývá nákupem a prodejem 
hutního materiálu. Jednalo se o ocelové plechy tvarově vypalovaných na CNC strojích i 
plechy v nezměněné formě. Pro přenesení podnikatelských aktivit byla v roce 1997 
založena dceřiná společnost na Slovensku. Ta zde podporuje činnost všech divizí 
mateřské společnosti. Největší uplatnění na Slovensku však má divize hutního materiálu 
a kovových odpadů. V Žilině byl vybudován sklad ocelových plechů a sběrna kovového 
odpadu. Pobočka vznikla také na Ukrajině. (22) 
 
Společnost Karla, spol. s r.o. se skládá celkem z pěti divizí: 
 
Hutní materiál – Od roku 1992 nakupuje a prodává tvarově vypalované ocelové plechy 
i plechy v nezměněné formě. Součástí jsou manipulační a skladovací prostory situované 
v Ostravě. Konstrukční ocelové plechy jsou nabízeny v tloušťkách od 3 do 200 mm. 
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Plechy v síle do 3 milimetrů jsou válcovány za studena a za tepla se válcují ocelové 
plechy až do tloušťky 200 milimetrů. Skladové zásoby těchto ocelových plechů se 
pohybují kolem 10 tisíc tun. (22) 
 
Hydraulika – Jako druhá vznikla v roce 1993 divize hydraulických válců. S vlastním 
areálem v Opavě se věnuje především výrobě hydraulických válců určených k důlní 
mechanizaci. Další náplní jsou projekční a konstrukční práce v ohledu k hydraulickým 
válcům a hydraulickým prvkům. Díky mnohaletým zkušenostem jsou zajištěny dodávky 
celých kompletů do důlních zařízení jako například hřeblových a pásových dopravníků, 
dobývacích kombajnů, ale i kompletů do mechanizovaných výztuží. (22) 
 
Kovové odpady – Výkupem kovových odpadů a dalším zpracováním se firma zabývá 
od roku 1994. Vlastní dva mobilní lisy a nůžky. Výkupny kovových odpadů se nyní 
nacházejí ve městech Bruntál, Ostrava, Krnov, Opava, Humpolec, Uherský Brod, 
Louny a Žilina. Vykupovány jsou všechny kovové odpady vyjma nebezpečných. Firma 
působí také jako přímý dodavatel upraveného šrotu do hutí po celé České republice. 
(22) 
 
Recyklace plastů – Byla založena roku 2006 a stala se tak jednou z nejmladších divizí. 
Zabývá se výkupem plastových odpadů, který dále zpracovává. Disponuje vlastními 
výrobními a skladovacími prostory. V procesu zpracování se používá moderní 
vícefázová zpracovatelská technologie. Využit je zde odpad od speciálních plastů až   
ke komunálnímu odpadu v rámci celé České republiky. V rámci činnosti je zajištěn 
výkup a odběr plastového odpadu, jeho drcení, regranulace a prodej. (22) 
 
Aluminium granulát – Jako pátá vznikla v roce 2008 divize hliníkového granulátu. 
K jeho výrobě dochází přes mechanické zpracování hliníkového odpadu. Granulát je 
potom třízen na sítech. Díky tomu je zajištěna nabídka v různých frakcích. Hliníkový 
granulát je nejčastěji využit v chemickém a ocelářském průmyslu. (22) 
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Vývoj zajímavých ukazatelů 
 
Tabulka 1: Průměrný počet zaměstnanců v letech 2005-2011. Zdroj: (Výroční zpráva 2011) 
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 
168 198 209 230 209 179 207 
 
Tabulka 2:Výše mzdových nákladů v letech 2005-2011 v tis. Kč. Zdroj: (Výroční zpráva 2011) 
 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 
Vedoucí střediska  1 840 1 903 1 532 1 856 2 121 2 344 2 789 
THP 15 310 19 045 20 783 25 969 16 352 17088 19744 
Dělníci 18 511 24 199 26 367 26765 22 375 24406 32104 
Celkem 35 661 45 147 48 682 54 590 40 848 43838 54637 
 
Tabulka 3:Vývoj obratu v letech 2007 – 2011 v tis. Kč. Zdroj: (Výroční zpráva 2011) 
2007 2008 2009 2010 2011 
1 233 803 1 197 402 545 424 871 992 1 110 018 
 
Od roku 2005 se neustále navyšoval počet zaměstnanců až do příchodu ekonomické 
krize. Z důvodu stabilizace celého podniku došlo k výraznému úbytku pracovníků. 
Začátkem roku 2011 se stav zaměstnanců opět začal navyšovat. Tento trend 
pochopitelně kopírovaly mzdové náklady. Vývoj obratu také zachycuje dopad 
ekonomické krize. 
 
3.2. Finanční analýza 
 
K posouzení finančního zdraví podniku je nutné vypracovat finanční analýzu a 
identifikovat zde silné a slabé stránky. Zjistíme, do jaké míry si společnost Karla, spol. 
s r.o. může projekt financovat a na co si musí dát pozor. Vypracována bude horizontální 
a vertikální analýza. Dále zkoumám ukazatele rentability, aktivity, zadluženosti a 
nakonec i likvidity. Vycházím přitom z rozvahy, výkazu zisků a ztrát a peněžních toků 
posledních dostupných třech let (2009 až 2011). Ty jsou k nahlédnutí v příloze práce. 
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3.2.1. Horizontální analýza sleduje vývoj zkoumané položky v čase.  
 
Tabulka 4: Horizontální analýza rozvahy v procentech. Zdroj: Vlastní zpracování 
ROZVAHA Rok 2009 Rok 2010 Rok 2011 
Aktiva celkem - 17,61 15,42 17,83 
Stálá aktiva - 10,93 - 0,35 8,84 
Oběžná aktiva - 22,79 29,28 23,85 
Zásoby - 28,99 - 1,23 32,54 
Kr. pohledávky - 13,66 59,65 20,55 
Vlastní kapitál - 18,41 3,54 3,61 
Cizí zdroje - 16,87 28,86 30,52 
Kr. závazky - 2,61 75,04 - 10,56 
Bankovní úvěry - 24,72 14,03 57,64 
 
Tabulka 5: Horizontální analýza výkazů zisků a ztrát v procentech. Zdroj: Vlastní zpracování 
VÝKAZ ZISKŮ A ZTRÁT Rok 2009 Rok 2010 Rok 2011 
Tržby za prodej zboží - 57,32 48,08 - 2,66 
Výkony - 51,31 85,81 71,00 
Výkonová spotřeba - 49,93 55,57 78,08 
Přidaná hodnota - 77,03 379,68 9,55 
Osobní náklady - 27,92 9,49 25,18 
 
Z horizontální analýzy rozvahy je viditelné, jak se společnost Karla, spol. s r.o. v době 
počátku ekonomické krize zbavovala majetku kvůli stabilizaci podniku. Největší úbytek 
byl zaznamenán u oběžných aktiv a to přesněji u zásob. V letech 2010 a 2011 pak 
docházelo k navyšování majetku, nejvíce v oblasti oběžných aktiv, z nichž nejvíce 
rostly krátkodobé pohledávky a v roce 2011 i zásoby. Roku 2009 došlo také 
k výraznému oddlužení firmy splacením části bankovních úvěrů. V dalších letech však 
dochází opět k zadlužování, což uvidíme lépe v analýze vertikální. Nárůst objemu 
bankovních úvěrů je v roce 2011 oproti roku 2010 více než poloviční.  
 
Rozbor výkazů zisků a ztrát opět zachycuje období krize a opatření ke snížení jejího 
dopadu na podnik. Tržby za prodej zboží, výkony i výkonová spotřeba se propadly 
oproti roku 2008 přibližně o polovinu. Přidaná hodnota klesla o 77 %. Pohotovou reakcí 
podniku je snížení počtu zaměstnanců. Osobní náklady tak klesly o více než čtvrtinu. 
Pozitivněji potom vypadal rok 2010, kdy došlo k nárůstu tržeb, výkonů a přidané 
hodnoty. Osobní náklady v dalších letech také rostly. To vypovídá o ozdravení podniku 
a jeho opětovném rozvoji a navyšování počtu zaměstnanců. 
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3.2.2. Vertikální analýza poměřuje některé položky rozvahy s celkovou hodnotou aktiv 
nebo pasiv. 
 
Tabulka 6: Vertikální analýza rozvahy v procentech. Zdroj: Vlastní zpracování 
ROZVAHA Rok 2009 Rok 2010 Rok 2011 
Stálá aktiva 46,42 40,07 37,02 
Oběžná aktiva 53,35 59,76 62,81 
Kr. pohledávky 23,35 32,29 33,04 
Zásoby 29,39 25,15 28,29 
Vlastní kapitál 52,99 47,53 41,80 
Cizí zdroje 46,44 51,84 57,42 
Kr. závazky 12,37 18,76 14,24 
 
Z vertikální analýzy můžeme vypozorovat převahu oběžných aktiv nad aktivy stálými. 
Přitom poměr stálých aktiv k celkovému majetku od roku 2009 do roku 2011 neustále 
klesá a oběžný majetek vykazuje opačný trend. Společnost Karla, spol. s r.o. totiž drží 
obrovské množství zásob v souvislosti s odvětvím, ve kterém se pohybuje. Zásoby 
přímo prodává, používá k výrobě produktů s větší přidanou hodnotou nebo drží ze 
spekulativních důvodů. To už se však podniku jednou nevyplatilo, když se prudce 
měnily ceny na trhu oceli a firma se pak zbavovala zásob se ztrátami. Velkou položkou 
oběžných aktiv jsou také krátkodobé pohledávky. Oproti nim je objem krátkodobých 
závazků asi poloviční. Poté, co firma dokázala v roce 2009 snížit svou zadluženost       
na 46 %, přerostly cizí zdroje vlastní kapitál a v roce 2011 už vykazovala hodnotu 
necelých 60 %. Vývoj vidíme níže na grafu zadluženosti.  
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Zadluženost společnosti KARLA, spol. s r.o. 
 
Obrázek 6: Graf zadluženosti 2009-2011 v procentech. Zdroj: Vlastní zpracování 
 
3.2.3. Ukazatele rentability měří návratnost investic, celkového vloženého kapitálu a 
vlastního kapitálu. 
 
Návratnost investic 
ROI = EBIT / Celkový majetek 
Tabulka 7: Návratnost investic. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2009 Rok 2010 Rok 2011 
- 10,09 % 2,94 % 2,29 % 
 
Návratnost jmění 
ROA = EAT / Celkový majetek 
Tabulka 8: Návratnost jmění. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2009 Rok 2010 Rok 2011 
- 11,89 % 1,67 % 1,49 % 
 
Návratnost vlastního kapitálu 
ROE = EAT / Vlastní kapitál 
Tabulka 9: Návratnost vlastního kapitálu. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2009 Rok 2010 Rok 2011 
- 22,43 % 3,51 % 3,56 % 
 
32 
 
Hodnoty rentability v roce 2009 vypovídají o špatné ekonomické situaci v době krize. 
Poptávka dramaticky klesla a vložené prostředky tak nepřinesly žádné zhodnocení. Zisk 
v dalších dvou letech už dosahuje kladných hodnot, jeho výše však je vzhledem 
k velikosti firmy a jejího obratu celkem nízký. Z toho plynou nízké hodnoty návratností. 
Rentabilita vlastního kapitálu se v letech 2010 a 2011 pohybuje kolem 3,5 %. O něco 
nižší je potom návratnost investic a nejslabší hodnoty vykazuje rentabilita celkového 
majetku pohybujícího se kolem 1,5 %. 
 
3.2.4. Ukazatele aktivity vypovídají o nakládání s aktivy a jejími dílčími položkami.  
 
Obrat celkových aktiv = Tržby / Celková aktiva 
Tabulka 10: Obrat celkových aktiv. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2009 Rok 2010 Rok 2011 
0,83 1,16 1,25 
 
Doba obratu zásob = Zásoby / Tržby * 360 ve dnech 
Tabulka 11: Doba obratu zásob. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2009 Rok 2010 Rok 2011 
127,94 77,81 81,40 
 
Doba obratu  kr. pohl. z obch. vztahů = Kr. pohledávky / Denní tržby ve dnech 
Tabulka 12: Doba obratu kr. pohledávek z obchodních vztahů. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2009 Rok 2010 Rok 2011 
76,09 68,18 63,55 
 
Doba obratu kr. Z. z obch. vztahů = Kr. závazky / Denní tržby ve dnech 
Tabulka 13: Doba obratu kr. závazků z obchodních vztahů. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2009 Rok 2010 Rok 2011 
43,28 51,70 44,44 
 
Společnost Karla, spol. s r.o. na první pohled nevyužívá svých zásob zcela efektivně. 
Nutnost držení většího množství zásob je však dáno činností podniku. Pro zachování 
plynulosti výroby a ze spekulativních důvodů je hodnota zásob obrovská. Po spuštění 
výroby kogeneračních jednotek zásoby ještě vzrostou. Na celkový obrat zásob to ale 
může mít pozitivní vliv zvýšením tržeb. V roce 2009 činila doba obratu zásob téměř 130 
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dní, což je vysoká hodnota, velkou mírou ovlivněna poklesem tržeb v tomto roce. 
Následující dva roky vykazuje tento ukazatel asi 80 dní.  
 
Obrat celkových aktiv zobrazuje, jak firma využívá svých aktiv k dosahování tržeb. Rok 
2009 opět vykazuje menší hodnoty a díky nízkým tržbám není celkový majetek příliš 
efektivně využíván. Až v dalších letech obrat celkových aktiv přerůstá hodnotu 1 a 
tržby potom převyšují aktiva. Jedná se však stále o dosti nízké hodnoty a ne zcela 
efektivní využití svého majetku. Doba obratu pohledávek z obchodních vztahů 
přesahuje dobu obratu závazků z obchodních vztahů přibližně o 3 týdny. Pozdější 
úhrady pohledávek firmu nejspíše nijak neohrožuje. Je však výhodné obdržet inkaso 
pohledávek dříve, než platit závazky. Společnost Karla, spol. s r.o. může dosáhnout 
lepších výsledků zvýšením své vyjednávací síly vůči dodavatelům i odběratelům.  
 
3.2.5. Ukazatele zadluženosti zobrazuje například dobu splácení dluhu nebo úrokové 
krytí. 
 
Doba splácení dluhu = (CZ – Fin. majetek) / Provozní CF v letech 
Tabulka 14: Doba splácení dluhu. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2009 Rok 2010 Rok 2011 
5,28  22,47 - 6,49 
 
Úrokové krytí = EBIT / nákladové úroky 
Tabulka 15: Úrokové krytí. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2009 Rok 2010 Rok 2011 
- 7,27 3,60 2,27 
 
Poměr vlastního kapitálu k cizímu byl již zobrazen ve vertikální analýze. Dluh v roce 
2009 by byl splacen za 5 let, což je přijatelná hodnota. V dalších letech je ukazatel 
vysoký nebo záporný. To je způsobeno nízkým nebo záporným provozním cash-flow. 
Úrokové krytí mohou vyžadovat některé banky při poskytování úvěrů. Vyjadřuje, 
kolikrát převyšuje zisk před zdaněním placené úroky. V roce 2009 vychází opět díky 
zápornému zisku záporná hodnota. V následujících dvou letech pak pokrývá zisk 
placené úroky přibližně trojnásobně. 
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3.2.6. Ukazatele likvidity poukazují o schopnosti firmy dostát svých závazků.  
 
3. Běžná likvidita = Oběžná aktiva / (Krátkodobé závazky) 
Tabulka 16: Běžná likvidita. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2009 Rok 2010 Rok 2011 
1,55 1,60 1,68 
 
2. Pohotová likvidita = (OA – Zásoby) / (Krátkodobé závazky) 
Tabulka 17: Pohotová likvidita. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2009 Rok 2010 Rok 2011 
0,70 0,93 0,92 
 
1. Okamžitá likvidita = (Krátkodobý fin. majetek) / (Krátkodobé závazky) 
Tabulka 18: Okamžitá likvidita. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2009 Rok 2010 Rok 2011 
0,02 0,06 0,04 
 
U jednotlivých úrovní ukazatelů likvidity se poměřují oběžná aktiva nebo její části 
s krátkodobými závazky a krátkodobými bankovními úvěry. Akceptovatelná hranice 
běžné likvidity 1,5 je těsně dodržena ve všech letech. Oběžný majetek společnosti 
Karla, spol. s r.o. tak kryje krátkodobé závazky a bankovní úvěry jeden a půl krát. 
Pohotová likvidita už poměřuje oběžná aktiva bez zásob. Tady by hodnoty neměly 
klesat pod 1. V letech 2010 a 2011 je spodní hranice téměř splněna, rok 2009 však 
vykazuje horší pohotovou likviditu. Horší výsledky jsou způsobeny velkým objemem 
zásob. Nejnižších hodnot potom dosahuje likvidita pohotová. Spodní doporučená 
hranice 0,2 je od získaných výsledků příliš vzdálená. Doporučuji tedy podniku držet si 
více peněz na bankovních účtech.  
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Obrázek 7: Graf likvidity. Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Na druhou stranu držení velkého množství oběžného majetku snižuje výnosnost 
vloženého kapitálu. Jestli držené množství oběžných aktiv podniku stačí k plnění svých 
závazků, potom je vše v pořádku.    
 
3.2.7. Zhodnocení finanční analýzy 
 
Společnost Karla, spol. s r.o. procházela v posledních deseti letech prudkým rozvojem. 
V roce 2008 v důsledku ekonomické krize prodělala ztrátu a muselo dojít k celkové 
restrukturalizaci. Firma zredukovala počet zaměstnanců, splatila část bankovních úvěrů 
a zavedla jiná opatření. Tím došlo ke stabilizaci podniku a v roce 2011 bylo dosaženo 
obratu přes 1,1 miliard Kč, což představuje dvojnásobek obratu z roku 2009. 
Dosavadních pět divizí už však nevytváří velký zisk a rentability vykazují pouze nízké 
hodnoty. Celková situace na světových trzích a velká konkurence nutí firmy k inovacím 
a nalézání produktů s vyšší přidanou hodnotou. Získání konkurenční výhody nebo 
využití příležitosti jsou krokem k úspěšné budoucnosti podniku. Kogenerace je pro 
společnost Karla, spol. s r.o. obrovskou příležitostí k dosažení velkého zisku.  
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3.3. PESTLE analýza 
 
Analýza okolí podniku se v současnosti stále spojuje se strategickým plánováním. 
Vypracováním této analýzy zjistíme, jaký potenciál podnikání místní země a její trh 
nabízí. Ať chceme nebo ne, makrookolí na nás působí. Proto je vhodné vyhodnotit 
všechny účinkující faktory a mít o nich přehled.  
 
3.3.1. Politické a legislativní faktory 
 
Vládní podpora tzv. zeleným bonusem kombinované výroby elektřiny a tepla je 
zásadním faktorem, jenž může vážně ovlivnit úspěšnost realizace projektu. Do 
kogenerace se vkládají veliké naděje díky vysokoprocentnímu využití paliva. V dnešní 
době, kdy je kladen obrovský důraz na ochranu životního prostředí, skrývá daná 
technologie znatelný potenciál. Navíc kombinovaná výroba elektřiny a tepla do 5MW, 
týkající se našeho projektu, je podporována více než výroba ze zařízení o elektrickém 
výkonu nad 5MW. (28)  
 
Podpora malých a středních podniků v České republice není nijak pozitivní. Legislativa 
a soudní systém dokážou firmám zkomplikovat činnosti a celková vládní podpora 
podnikání bývá nedostatečná.  
 
Volatilita trhu kogeneračních jednotek je na politické a legislativní zásahy poměrně 
hodně citlivá. Ne však tolik, jako fotovoltaika nebo biomasa. Příští rok by měla zůstat 
podpora kogenerace na přibližně stejné úrovni jako dnes. Státní energetická koncepce 
počítá s kogenerací i do budoucna. (28)  
 
3.3.2. Ekonomické faktory 
 
Od roku 2008, kdy Českou republiku zasáhla ekonomická krize, byl zaznamenán pokles 
průmyslové produkce a hlavně stavební výroby. Na druhou stranu jsou firmy nuceny 
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snižovat své náklady ve všech oblastech. Ceny energií se v posledních letech vyšplhaly 
poměrně vysoko a kogenerace přináší řešení k úspoře za elektrickou a tepelnou energii. 
Nákup kogenerační jednotky je však vysokou jednorázovou investicí. Proto je 
společnost Karla, spol. s r.o. připravena také provozovat své zařízení přímo u klienta, 
který tím nepotřebuje velké finanční prostředky a platí jen za vyrobenou energii. 
Zákazník tak šetří za energie bez velké počáteční investice. 
 
3.3.3. Sociální a ekologické faktory 
 
Výroba kogeneračních jednotek a činnosti s ní spojené budou probíhat v novém areálu 
společnosti Karla, spol. s r.o. v Bruntále. Jeho okolí je známo svou vysokou 
nezaměstnaností. O volné pozice tak bude usilovat velký počet uchazečů, ze kterých 
bude možno vybrat vhodné pracovníky. Technicky zdatných a vyučených jedinců však 
stále ubývá, a proto očekávám a doporučuji vyšší důraz na výběr výrobních pracovníků.  
 
Ekologie v dnešní době hraje velmi významnou roli. Ve strojírenství to platí dvojnásob 
a v případě kombinované výroby elektřiny a tepla dochází k znatelné úlevě životnímu 
prostředí. Využitím odpadního tepla, ve srovnání s oddělenou výrobou elektrické a 
tepelné energie, dochází ke snižování emisí škodlivých látek a oxidu uhličitého. Toho je 
dosaženo v důsledku úspory paliva, které bylo využito efektivněji.  
 
3.3.4. Technologické faktory 
 
Vývoj technologií využívaných ve strojírenství nutí firmy inovovat a používat nové 
zdroje. Objevují se ekologičtější, lehčí a dokonalejší technologie. Kogenerační jednotky 
dosahují tímto směrem vysoké účinnosti využitím odpadního tepla a ekologičtějšího 
provozu snižováním emisí. Dnes je kombinovaná výroba elektřiny a tepla 
uskutečnitelná s pomocí pevných paliv, zemního plynu, obnovitelných zdrojů, ropy, 
různých olejů a jiných zdrojů. Konkurenční výhodou se může stát technologie 
umožňující spalování zdroje, který bude ekologičtější nebo ekonomičtější.  
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V současnosti k výrobě energií využíváme tepelné, větrné, vodní, jaderné, geotermální a 
další elektrárny. Nepředstavitelný energetický potenciál představuje slunce, kterého 
využíváme jen z malé části. Ke sběru energie z tohoto zdroje je zapotřebí rozlehlá 
plocha a nemalé finanční prostředky. Nalezení efektivnějšího využití sluneční energie 
by mohlo pozitivně přispět k problémům s výrobou elektřiny a jeho nedostatku v mnoha 
světových zemích. Do té doby je však kogenerace krokem kupředu a je vhodné ji 
prosazovat v objektech, které splňují její požadavky. Díky rozvoji těžby břidlicového 
plynu může dojít také ke snížení ceny zemního plynu, který používá velká část 
kogeneračních jednotek jako vstupní palivo.  
 
3.4. Porterova analýza pěti konkurenčních sil 
 
Tato kapitola popisuje pět hrozeb vnějšího okolí, které ovlivňují atraktivitu odvětví. 
Rozebrána bude situace konkurence uvnitř odvětví, vyjednávací síla dodavatelů a 
odběratelů, ohrožení vlivem vstupu nových konkurentů do odvětví a neméně důležitá 
představuje možnost substitučních výrobků. 
 
3.4.1. Rivalita konkurentů uvnitř odvětví  
 
V České republice působí na trhu kogenerací asi desítka společností, přičemž tři největší 
producenti kogeneračních jednotek drží přibližně 85% trhu. Přesto je trh poměrně 
mladý a skýtá obrovské příležitosti. Zavedené firmy dosahují výhody již realizovaných 
projektů nebo zajištěných dodavatelských vztahů a tím i referencí a zkušeností 
z produkcí a instalací kogeneračních jednotek.  
 
Výsledné zařízení se skládá z mála hlavních součástí. Výrobců motorů a generátorů, jež 
tvoří základ kogeneračních jednotek, není mnoho. Následkem je potom silnější 
konkurence v důsledku používání komponentů stejných značek. Výsledné řešení 
kogeneračních jednotek všech firem bývá tedy technologicky velmi podobné. Tím 
podstatnější je hledání konkurenční výhody, která ukáže produkt firmy KARLA, spol. 
s r.o. atraktivnějším. V současnosti firmy bojují o zákazníky nejčastěji nabízenou cenou.  
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Cestou k získání konkurenční výhody může být například vyvinutí technologie 
umožňující spalování paliva s menšími emisemi nebo menší hlučností, jež dosahují 
kogenerační jednotky s dosavadně používanými palivy. Reference ohledně zavedených 
kogeneračních jednotek již působících firem v tomto odvětví může společnost KARLA 
s.r.o. zčásti vynahradit svým dlouholetým působením v různých oblastech v ČR i 
zahraničí. Díky možnosti vlastního zpracování kovového materiálu si bude schopna 
sama vyrábět kontejnery ke kogeneračním jednotkám a jiné potřebné součásti. Nabízí se 
i možnost nabízení levnějšího servisu kogeneračních jednotek. Ceny za tyto služby jsou 
nastaveny dost vysoko a je možno touto cestou dosáhnout vysokých zisků.  
 
3.4.2. Ohrožení ze strany dodavatelů 
 
Za hlavní komponenty kogeneračních jednotek se považují motor, generátor a tepelné 
výměníky a řídící systém. Menší součásti představují například čerpadla, vzduchové 
filtry, akumulační nádrže nebo kontejnery. Kapotáže a kontejnery si společnost KARLA 
dokáže vyrobit sama prostřednictvím divize Hutního materiálu. Tím se lehce zvýší 
přidaná hodnota výsledného produktu.  
 
Nejdůležitější částí je stacionární spalovací motor. Vhodné motory jsou nabízeny 
přibližně deseti světovými výrobci. Spolehlivě vypadají motory firmy Man, jejichž 
reference hovoří pro jejich kvalitu. Škála nabízených motorů značky Man je však 
výkonově omezena asi do 1MW. Jestli KARLA, spol. s r.o. chce vyrábět i kogenerační 
jednotky s vyšším výkonem, musí se poohlédnout po dalším spolehlivém zdroji. Zde se 
nabízí možnost například pro značky Caterpillar nebo Schnell. Pro získání větší 
vyjednávací síly podnik musí mít nasmlouvaných dodavatelů více. Být závislý na 
jednom dodavateli může být finančně nevýhodné. Tento dodavatel si potom může 
diktovat přísnější podmínky. Přesto, že motory prodává dostatek firem, je těžké se 
s některými domluvit a uzavřít odpovídající spolupráci. V případě generátorů, tepelných 
výměníků a ostatních součástí se nabízí také několik vhodných dodavatelů. Celková 
vyjednávací síla dodavatelů se na první pohled jeví jako průměrná, já bych ji však 
definoval jako silnější.  
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3.4.3. Ohrožení ze strany zákazníků 
 
Odběrateli kogeneračních jednotek jsou nejčastěji teplárenské zařízení, výrobní 
podniky, školy, hotely, aquaparky a podobné objekty vyžadující celoroční přísun energií 
a tepla, případně chladu u trigenerace. V České republice instaluje a provozuje 
kogenerační jednotky asi desítka společností. Konkurenční boj o zákazníka tedy může 
snížit cenu a zvýhodnit tak odběratelovu pozici. Boj o zákazníka probíhá tedy nejčastěji 
snižováním ceny produktu a skrz reference producenta. Očekává se, že společnost 
KARLA bude mít z počátku nejvíce zákazníků v oblasti zpracovatelského průmyslu. 
Zde už má zapsáno své jméno z jiných již provozovaných činností a navíc budou mít 
servis a poradenství v těsné blízkosti. Postupně budou kogenerační jednotky instalovány 
po celé České republice a v dalších letech i v zahraničí. 
 
3.4.4. Hrozba substitučních výrobků 
 
Kogenerační jednotky jsou v dnešní době moderní možností výroby elektrické energie a 
z ní využívaného odpadního tepla. U spotřebitelů se staly alternativou tepelných 
čerpadel, slunečních kolektorů nebo fotovoltaických elektráren. Kogenerační jednotky 
najdou uplatnění hlavně ve větších objektech, které mají vhodné spotřeby energie a 
tepla. Těmi jsou například školy, hotely a jiná ubytovací zařízení, úřady, nemocnice, 
sportovní areály nebo výrobní podniky. Kogeneraci s oblibou začínají využívat ve velké 
míře také teplárenské společnosti ve spojitosti se zdražováním surovin jako jsou hnědé a 
černé uhlí. Objekty využívající kogenerační jednotky tak zvýší svou vyjednávací sílu 
vůči dodavatelům energie, sníží náklady, zajistí se proti nečekávaným výpadkům nebo 
výraznému zdražení energií. Alternativou pro uhlí je zemní plyn, který se u kogenerace 
nejčastěji používá. Česká republika však tento statek pouze dováží, proto je jeho 
dostupnost a cena závislá především na politické situaci. Kdyby byl vyvinut spalovací 
mechanizmus kogenerační jednotky pro jiný, ekonomičtější nebo obnovitelný zdroj, 
atraktivita těchto zařízení by výrazně vzrostla.  
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Za substituty kogeneračních jednotek můžeme považovat plynové turbíny, které mají 
menší elektrickou účinnost, zato však menší nároky a potřebné náklady na servis. Jejich 
rozsah elektrického výkonu však pokrývá většinou několik až několik desítek MW. Tím 
konkurují spíše kogeneračním jednotkám větších velikostí. Substitutem může být i 
kombinace solárních panelů a tepelných čerpadel. Solární energie však přichází 
nerovnoměrně a u větších objektů nemusí dostačovat. Další substitut představují ORC 
systémy, měnící nevyužitou tepelnou energii v energii elektrickou. Hlavní výhodou této 
technologie je výroba elektřiny z odpadního tepla. Přebytky elektrické energie je 
možno, podobně jako u kogeneračních jednotek, prodat za dotovanou výkupní cenu.  
 
3.4.5. Ohrožení ze strany nově vstupujících konkurentů 
 
Pravděpodobnost vstupu nových konkurentů na trh kogeneračních jednotek je vysoká. 
Není ještě zcela nasycen a nabízí se zde pro odvážné investory možnost vysokých zisků. 
Investiční náročnost na začátek daného podnikání je však poměrně vysoká. Pokud 
přitom firma uvažuje převážně o pronájmu svých kogeneračních jednotek klientům, 
musí počítat s delší časovou návratností investice. Kapitálová náročnost je tedy vysoká. 
Je třeba ji vykrýt vlastními nebo cizími zdroji. Ideální v tomto případě může být 
spolupráce s bankami, která firmě bude poskytovat úvěr na provozované kogenerační 
jednotky.  
 
Další bariérou může být přístup k distribučním kanálům. Nově příchozí firma na tento 
trh musí zákazníka zaujmout nějakou konkurenční výhodou, referencemi či dobrým 
jménem. Výrobce dosáhne úspěchu včas realizovanými dodávkami v požadované 
kvalitě, ceně a dodržením jiných sjednaných parametrů. Poptávku po svých produktech 
může firma významně ovlivnit vhodnou formou propagace. V oblasti strojírenství 
mohou výrazně působit účasti na mezinárodních veletrzích. Velikou váhu mají i 
související služby s produktem. Dodržování reklamačních lhůt nebo kvalitní, včasný a 
pravidelný servis mohou být pro zákazníka rozhodujícím faktorem. To, jak se firma 
postaví k pozáručnímu servisu a řešení možných nečekaných výpadků energie hraje 
důležitou roli.   
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3.5. Analýza konkurence 
 
3.5.1. TEDOM a.s. 
 
Česká firma s více než dvacetiletou tradicí a úspěchem i ve světě. Její první kogenerační 
jednotka byla vyrobena v roce 1991 s motorem Škoda Favorit o výkonu 22kW. Velkou 
výhodou je dlouholetá výroba vlastních motorů TEDOM. Produkty využívají jako 
vstupní palivo zemní plyn, bioplyn nebo LPG. Podle výkonu jsou potom segmentovány 
na řady MICRO (7 – 48 kW), CENTO (50 – 200 kW) a QUANTO (0,4 – 2 MW). Další 
specializací jsou trigenerační jednotky, které vznikají spojením kogenerační jednotky 
s absorpční jednotkou. Tepelná energie pak může být využita nejen k ohřevu vody a 
k vytápění, ale také k výrobě chladu. (23) 
 
Disponuje nejširší servisní sítí v ČR, kde pečuje o více než 600 kogeneračních jednotek. 
Zásadou je rychlý servisní zásah, na který je zaškoleno přes 30 servisních posádek. Na 
skladě má téměř 100% náhradních dílů. TEDOM neopravuje jen kogenerační jednotky 
osazené svými motory, ale i například motory značky Caterpillar, MWN, MAN, Ford, 
Kubota, Škoda nebo Liaz. (23) 
 
3.5.2. MOTORGAS s.r.o. 
 
Společnost MOTORGAS již prodala okolo 150 kogeneračních jednotek. Jako vstupní 
palivo může být použit zemní plyn, bioplyn nebo ostatní jako je plyn skládkový. 
Konstruovány jsou zařízení řady MGM osazené motory MAN s výkonem 30- 400 kW, 
MGW s motory WAUKESHA v rozmezí 0,25 – 3,2 MW a M3C využívající opět 
motory MAN s velmi nízkými emisemi výfukových plynů a výkonem 47 – 229 kW. 
MOTORGAS umožňuje využít nadstavbu trigenerace pomocí připojení chladící 
jednotky. Kogenerační jednotky jsou dodávány ve třech provedeních. Základní varianta 
KLASIK obsahuje generátor, tepelný modul a elektrický rozvaděč. Konstrukce 
STRATOS navíc obsahuje tlumič hluku a plynovou regulační řadu a je tak zajištěna 
jednodušší montáž. Jak napovídá poslední provedení MOBIL, kogenerační jednotka je 
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instalována v ocelovém odhlučněném kontejneru. To zajišťuje její snadnější 
přemístitelnost a možnost umístění ve vnějším prostoru. Servisní střediska jsou 
rozmístěna na České republice, Slovensku, Maďarsku a Polsku s více než 30 servisních 
pracovníků. (24) 
 
3.5.3. KOGEN Technology s.r.o. 
 
Zastupuje silnou německou společnost 2G Energietechnik, která do roku 2010 vyrobila 
asi 1500 kogeneračních jednotek. KOGEN se soustředí na zařízení na bioplyn o výkonu 
50 – 3000 kW, na zemní plyn s výkonem 50 – 4000 kW a pro menší objekty má řešení 
na zemní plyn o výkonu 50 kW. Nabízená paliva ke kogeneračním jednotkám jsou 
kromě zemního plynu a bioplynu například plyn z čistíren odpadních vod, plyn ze 
skládek komunálního odpadu, rostlinné oleje nebo motorová nafta. Součástí dodávky je 
i možnost instalování protihlukového krytu. Dostupný je i servis s plnou zásobovaností 
náhradních dílů. (25) 
 
3.5.4. Viessmann s.r.o. 
 
Viessmann Group představuje rodinný podnik, který byl založen už v roce 1917 
s celkovým obratem necelých 2 miliard euro a řadí se tak mezi nejvýznamnější výrobce 
topných systémů. Kogenerační jednotky nabízí v rozmezí 20 – 401 kW elektrického 
výkonu. Palivem je nejčastěji zemní plyn a na vyžádání i bioplyn. (26) 
 
3.5.5. ČEZ Energo s.r.o. 
 
Skupina ČEZ již dlouhodobě vyrábí elektřinu a teplo. Útvar kogenerace má za úkol 
provozovat kogenerační jednotky na bázi spalovacích motorů. Palivem, které společnost 
preferuje, se stal zemní plyn. Jeho dodávka bude pro provoz kogeneračních jednotek 
zajištěna z vlastního odběrného místa. Společnost se zaměřuje především na 
provozování vlastních kogeneračních jednotek. Tím potvrzuje vlastní odpovědnost za 
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každé navržené řešení a získává cennou klientelu. Instalace kogeneračních jednotek 
pokrývá výkonový rozsah od 100kW do několika MW. (27) 
 
Kogenerační jednotky jsou nabízeny v několika provedeních. Blokové provedení je 
základním řešením pro vnitřní instalaci do strojoven. Součástí je protihlukový kryt a 
tlumič výfuku. Modulové řešení se používá u kogeneračních jednotek pro vnitřní 
použití s vyšším výkonem od 0,5MW. Modul generátoru lze také opatřit protihlukovým 
krytem. Kontejnerové provedení umožňuje umístění jednotky ve venkovním prostředí. 
Dané řešení je vhodné použít i tam, kde se počítá jen s dočasným provozováním. (27) 
 
3.6. SWOT analýza společnosti Karla s.r.o. 
 
Jejím cílem je identifikace silných a slabých stránek daného podniku a příležitostí a 
hrozeb plynoucích z vnějšího okolí. V této analýze jsou zachyceny nejvýznamnější 
prvky finanční, Porterovi a PESTLE analýzy.  
 
3.6.1. Strenght (silné stránky): 
• dlouhodobé působení firmy na trhu ČR, 
• diverzifikace podnikání (pět divizí), 
• nový prostorný areál v Bruntále, 
• zkušený tým managementu, 
• zkušenosti s výrobou a montáží konstrukcí, 
• dlouhodobá spolupráce s více bankami, 
• vlastnictví certifikace, 
• vlastní vývoj a výzkum, 
• nižší náklady na výrobu. 
 
3.6.2. Weaknesses (slabé stránky): 
• horší lokace sídla podniku, 
• vyšší zadlužení, 
• nízké investice do marketingu, 
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• nejasné stanovení kompetencí, 
• chybí produkt s vyšší přidanou hodnotou, 
• v posledních letech nízký zisk nebo ztráta, 
• špatné stanovování a implementace strategie podniku, 
• chybí zkušenosti s projekty provozu a pronájmu technických zařízení, 
• chybí zkušenosti s řízením projektového a servisního týmu, 
• v oblasti kogenerace nezavedené dodavatelské vztahy. 
 
3.6.3. Opportunities (příležitosti): 
• vládní podpora kogenerace, 
• poměrně nenasycený trh kogeneračních jednotek, 
• očekávaný několikaletý růst poptávky, 
• možnost proniknutí na zahraniční trhy, 
• vysoká návratnost v oblasti kogenerace, možnost generovat vysoký zisk, 
• možnost obdržení výhodného bankovního úvěru, 
• použití obchodních vztahů z dosavadní činnosti, 
• možnost větší diverzifikace, 
• možnost snížení ceny zemního plynu, 
• možnost vlastní výroby některých součástí kogeneračních jednotek, 
• získání rozsáhlé klientely. 
 
3.6.4. Threats (hrozby): 
• zrušení podpory kogenerace, 
• jiné legislativní změny v odvětví, 
• recese ekonomiky, 
• konkurence, 
• objevení efektivnější a levnější technologie, 
• předlužení, neschopnost splácet své závazky, 
• nedostatečná poptávka, 
• nedostatek kvalifikovaných zaměstnanců, 
• vyjednávací síla dodavatelů a odběratelů. 
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Důležité je chopit se daných příležitostí a vybudovat z nich silné stránky podniku. 
Naopak musíme vnímat a reagovat na hrozby a nenechat je stát se firemními slabými 
stránkami.  
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4. VLASTNÍ NÁVRHY ŘEŠENÍ 
 
Cílem společnosti KARLA, spol. s r.o. realizovaného projektu je výroba, následný 
prodej a provozování kogeneračních jednotek. Zařízení budou sestrojována 
z nakupovaných komponent vyjma krytů a kontejnerů, které mohou být zajištěny vlastní 
výrobou. Hlavní součástí zařízení je spalovací motor, generátor a tepelný výměník.  
 
Jak jsem již uvedl výše, část produkce bude prodávána a větší část bude firma 
provozovat přímo u zákazníka s tím, že kogenerační jednotky zůstanou majetkem 
společnosti KARLA, spol. s r.o. Pronájem zařízení využijí zejména objekty, které 
nemají dostatek financí na investici, jakou představuje nákup kogenerační jednotky. 
Budou tak platit jen za vyprodukovanou energii. I tímto způsobem mohou firmy a jiné 
objekty dosáhnout velkých energetických úspor. Provozované kogenerační jednotky 
budou z větší části hrazeny úvěrem, zbytek bude pokryt vlastními zdroji.  
 
Výroba se uskuteční v novém areálu firmy v Bruntále. Výrobní hala bude mít 
dostačující kapacitu pro větší zakázky, případně k pronájmu jinému výrobci, který nemá 
své vlastní prostory.  
 
Trh kogeneračních jednotek se začíná dynamicky rozrůstat teprve v posledních letech. 
V souvislosti s novými technologiemi, požadavky na ekologičtější provoz a rostoucích 
cen tepelné a elektrické energie se kogenerace jeví jako vhodné řešení. Velikou zásluhu 
na oblibě této technologie má podpora státu elektrické energie vyrobené na těchto 
zařízeních.   
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4.1. Analýza rizik 
 
V dnešní době je důležité uvědomit si rizika, která mohou v průběhu realizace projektu 
nastat. Ty nejzávažnější hrozby se potom snažíme podchytit a snížit jejich celkovou 
významnost. Následující tabulka zachycuje patnáct různých rizik. U nich se pak hodnotí 
pravděpodobnost (P), že dané riziko nastane a jeho dopad (D). Oboje hodnotíme 
v rozmezí od 0 do 5. Hodnota 5 značí nejvyšší pravděpodobnost nebo dopad. 
Vynásobením dvou získaných hodnot získáme významnost rizika (V).     
 
Tabulka 19: Významnost rizika před zavedením opatření. Zdroj: Vlastní zpracování 
Číslo Riziko P D V 
1 Nedostatečná poptávka po KJ 1,5 5 7,5 
2 Nízká kvalita dodávaných komponent 1,5 4 6 
3 Vysoká vyjednávací síla dodavatele 3 4 12 
4 Zvyšování úroků z bankovních úvěrů 3 4,5 13,5 
5 Odhalení efektivnější technologie 3 4 12 
6 Nedostatečná výrobní kapacita 1 3 3 
7 Nedostatečná kvalifikace personálu 2 4,5 9 
8 Neschopnost splácet úvěr 2,5 5 12,5 
9 Podpora KJ vládou 2,5 5 12,5 
10 Vyšší prodej než provozování KJ 2 3 6 
11 Živelná katastrofa 0,5 5 2,5 
12 Vysoká poruchovost 2 3,5 7 
13 Nedostatečná podpora prodeje 3 3 9 
14 Zlevnění energií 0,5 4 2 
15 Vysoká konkurence 3 4,5 13,5 
 
Dle výsledků předchozí tabulky můžeme za významná rizika považovat vysokou 
vyjednávací sílu dodavatelů, zvyšování úroků z bankovních úvěrů, odhalení nové 
efektivnější technologie, neschopnost firmy splácet úvěr, nepodporování kogenerace 
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vládou nebo vysokou konkurenci v odvětví. Hlavně u těchto, ale i u ostatních rizik se 
vhodnými doporučeními pokusím snížit významnost těchto rizik. 
 
4.1.1. Opatření ke snížení jednotlivých rizik 
 
1. Na nízkou poptávku po kogeneračních jednotkách může firma zareagovat působením 
marketingu a tedy vhodnou reklamou a účastí na veletrzích. To by však riziko snížilo 
jen o pětinu a významnost tohoto rizika by zůstala docela vysoká. Do kogenerace se 
však v současnosti vkládají obrovské naděje a v následujících několika letech se 
očekává postupný růst poptávky po této technologii. Pravděpodobnost, že toto riziko 
nastane je poměrně malé.    
 
2. Menší hrozbu představuje nízká kvalita dodávaných komponent od dodavatelů. 
Pravděpodobnost dodávky nekvalitních komponent lze snížit spoluprácí s více 
dodavateli a zvýšením vyjednávací síly vůči dodavatům. 
 
3. Vysokou vyjednávací sílu dodavatele můžeme snížit podobně jako u předchozího 
bodu odběrem komponent od více dodavatelů a snížit tak významnost této hrozby až na 
polovinu.  
 
4. Jelikož společnost Karla, spol. s r.o. bude pokrývat výrobu větší části provozovaných 
kogeneračních jednotek úvěry, zvyšování úroků z úvěru tak považuji za dost významné 
riziko. Ke snížení dopadu rizika může sloužit dlouhodobější dohoda s bankou o 
neměnném úroku. Díky opatrnosti bank v současnosti poskytovat úvěry hodnotím riziko 
za stále vysoké. 
 
5. Kdyby byla vyvinuta stejně efektivní technologie s nižší výrobní cenou, levnějším 
nebo ekologičtějším provozem, trend rostoucí poptávky po kogeneračních jednotkách 
by se přesunul k této technologii. Dané riziko je v dnešním světě technologických 
pokroků obrovské a je obtížné ho eliminovat.  
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6. Menším rizikem je nedostatečná výrobní kapacita. Prostory nové výrobní haly budou 
dostačující a areál společnosti Karla, spol. s r.o. v Bruntále umožňuje případné rozšíření 
výrobních prostor.  
 
7. Nedostatečně kvalifikovaná pracovní síla dokáže znatelně ohrozit chod podniku. 
Pravděpodobnost, že tato situace nastane, můžeme dostatečně snížit důkladným 
náborem pracovníků s dlouholetými kladnými referencemi. Samozřejmostí je 
pravidelné poskytování různých vzdělávacích kurzů a školení a to na všech úrovních 
podniku.  
 
8. Poměrně velikou hrozbou je neschopnost splácení bankovních úvěrů. Návratnost 
kogeneračních jednotek se pohybuje okolo čtyř let. Do té doby bude potřeba nemalých 
finančních prostředků z vlastních zdrojů. Větší část výdajů bude však kryta bankovními 
úvěry. Prvních pár let, než začnou více vydělávat provozované kogenerační jednotky, 
společnost Karla, spol. s r.o. musí pokrýt vlastními část výdajů vlastními zdroji. 
Nakonec ale, kdyby opravdu nebyla schopna úvěry splácet, navrhuji zapřemýšlet o 
prodeji některé z pěti ostatních divizí. V kogeneraci se nachází vysoký ziskový 
potenciál, avšak je třeba překonat nákladné začátky.   
 
9. Jedno ze dvou nejnebezpečnějších rizik, které ani nelze ovlivnit, patří konec podpory 
kogenerace ze strany vlády. Příspěvek k ceně elektřiny stanovuje Energetický regulační 
úřad. Tato skutečnost může významně ovlivnit poptávku po kogeneračních jednotkách. 
 
10. Společnost Karla, spol. s r.o. se chce zaměřit na prodej kogeneračních jednotek asi 
ze 40% a 60% provozovat u zákazníků. Tím umožní snížit náklady objektům, které 
nemají dostatek financí ke koupi nového zařízení. Pro splnění této strategie doporučuji 
firmě z větší částí hledat a oslovovat potenciální zákazníky k provozování 
kogeneračních jednotek.  
 
11. Malé riziko představují živelné katastrofy, které se vyskytují jen zřídka, následky 
však bývají katastrofální. Významnost tohoto rizika můžeme snížit na minimum 
pojištěním se proti živelným pohromám.  
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12. Poruchovost zařízení se dá částečně eliminovat spoluprací s více dodavateli 
komponent a důkladným a kvalifikovaným sestrojením kogeneračních jednotek a jejich 
pravidelným servisem. 
13. Zanedbáním důkladné podpory prodeje se firma může připravit o nemalé zisky. 
Reklamní kampaně a účasti na místních i mezinárodních veletrzích dokážou nalákat 
dostatek klientů.  
 
14. Zlevnění elektrické a tepelné energie by mohlo ubrat kogeneračním jednotkám na 
atraktivitě. Pravděpodobnost, že tato situace nastane je však mizivá. Navíc toto 
nedokážeme ovlivnit.  
 
15. Velká konkurence v odvětví představuje výraznou hrozbu. Riziko můžeme částečně 
eliminovat kladnými referencemi. Největší předností může být vyvinutí nebo naleznutí 
něčeho, co poskytne firmě konkurenční výhodu. Například možnost spalování nějakého 
ekologičtějšího paliva nebo jiné látky.  
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Druhá tabulka zobrazuje ty stejné rizika, jejich pravděpodobnost, dopad a celkovou 
významnost po uplatnění návrhů ke zmírnění rizik, která mohou nastat. 
 
Tabulka 20: Významnost rizika po zavedení opatření. Zdroj: Vlastní zpracování 
Číslo Riziko P D V 
1 Nedostatečná poptávka po KJ 1,5 4 6 
2 Nízká kvalita dodávaných komponent 1 4 4 
3 Vysoká vyjednávací síla dodavatele 1,5 4 6 
4 Zvyšování úroků z bankovních úvěrů 3 3 9 
5 Odhalení efektivnější technologie 3 4 12 
6 Nedostatečná výrobní kapacita 1 2 2 
7 Nedostatečná kvalifikace personálu 1 4,5 4,5 
8 Neschopnost splácet úvěr 2,5 3 7,5 
9 Podpora KJ vládou 2,5 5 12,5 
10 Vyšší prodej než provozování KJ 1 3 3 
11 Živelná katastrofa 0,5 1 0,5 
12 Vysoká poruchovost 1 3,5 3,5 
13 Nedostatečná podpora prodeje 0,5 3 1,5 
14 Zlevnění energií 0,5 4 2 
15 Vysoká konkurence 3 3 9 
 
Pavučinový graf níže zobrazuje hladiny významnosti jednotlivých rizik před a po 
opatřeních k jejich snížení. Vidíme, že některé hrozby neovlivníme vůbec, další jen 
mírně a některé snížíme i na část z původní hodnoty.   
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Obrázek 8: Graf změny významnosti rizika. Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Snížení významnosti rizika je v grafu zachyceno červenou barvou oproti modré křivce. 
Největší hrozbou se i po zavedení opatření stává snížení nebo zrušení podpory 
kogenerace vládou, odhalení efektivnější technologie, zvyšování úroků bankovních 
úvěrů a vysoká konkurence v odvětví.  
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4.2. Harmonogram projektu 
 
Projekt se začne realizovat v polovině roku 2013 rozhodnutím o uskutečnění investice. 
Tím se spustí také projekce výrobní haly a hledání partnera k financování projektu. 
V téže době započne a do konce roku bude pokračovat budování dodavatelských vztahů 
a managementu, získávání know-how, budování obchodního a projektového týmu, 
budování značky a celý půlrok bude věnován také přípravě marketingu. Ke konci roku 
2013 bude probíhat získávání různých licencí a vyřizování potřebné administrativy. Tou 
dobou začne probíhat stavba výrobní haly a její výstavba skončí až v prvním čtvrtletí 
2014. Souběžně se stavbou budovy se rozjede reklamní kampaň.  
 
Tabulka 21: Časový harmonogram projektu. Zdroj: Vlastní zpracování 
Fáze projektu Rok 2013 Rok 2014 
Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 
Rozhodnutí o realizaci investice       
Nalezení partnera k financování       
Projekce budovy       
Budování managementu       
Budování dodavatelského řetězce       
Získávání know-how       
Budování obchodního týmu       
Budování značky       
Příprava marketingu       
Získání licencí a administrativa       
Stavba budovy       
Rozjezd reklamní kampaně       
Vybavení výroby       
Nákup potřebných dílů na sklad       
Příprava referenčních projektů       
Nábor a zaškolení zaměstnanců       
Podpis prvních kontraktů       
Výroba a instalace prvních KJ       
 
 
Po dostavbě dojde k vybavení výroby a nákupu náhradních dílu na sklad. Mezitím je na 
začátek roku 2014 plánovaná příprava referenčních projektů, nábor a školení 
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potřebných zaměstnanců a bude docházet k podepisování prvních kontraktů. Ve druhém 
čtvrtletí 2014 tak může započít výroba a následná instalace prvních kogeneračních 
jednotek u klientů. 
 
4.3. Kogenerační jednotky značky Karla 
 
Zařízení pro kombinovanou výrobu tepla a energie budou vyráběny v různých 
výkonových variantách a ve třech provedeních. Uspokojeny tak budou požadavky všech 
zákazníků. Plánuje se i výroba trigeneračních jednotek, která navíc umožňuje díky 
absorpční jednotce výrobu chladu.  
 
4.3.1. Výkonové řady plánovaných kogeneračních jednotek 
 
Z počátku se firma bude věnovat výrobě kogeneračních jednotek s elektrickým 
výkonem od 50 kW do 1 MW. Produkty dané výkonnosti pokrývají velkou část 
poptávky po kogeneraci. Po získání kladných referencí a zkušeností v tomto odvětví se 
společnost Karla zaměří také na vyšší výkonové řady s výkonem nad 1 MW. 
Produktová nabídka bude obsahovat deset zařízení s následujícím výkonovým rozpětím. 
 
Tabulka 22: Výkonové řady kogeneračních jednotek. Zdroj: Vlastní zpracování 
Označení kogenerační jednotky Elektrický výkon (kW) 
KARLA KGN 50 50 
KARLA KGN 70 70 
KARLA KGN 120 120 
KARLA KGN 170 170 
KARLA KGN 240 240 
KARLA KGN 320 320 
KARLA KGN 450 450 
KARLA KGN 600 600 
KARLA KGN 800 800 
KARLA KGN 1000 1000 
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4.3.2. Provedení kogeneračních jednotek 
 
BASIC KGN je základním provedením vhodným do místností, která jsou dobře 
odhlučněná. Celé zařízení je nainstalováno do připravené místnosti. Výhodou této 
varianty je především nízká cena.  
 
ADVANCED KGN jsou kogenerační jednotky s protihlukovým krytem. Využití si tak 
najde ve všech průmyslových podnicích s možností umístění do neodhlučněné 
místnosti. Výhodou u provedení Advanced je i snadná instalace.  
 
MOBILE KGN představují kogenerační jednotky v kontejnerech. Mohou tak být 
instalovány ve venkovních prostorech v blízkosti potřeby energií. Výhodou je mobilita, 
dobré odhlučnění a možnost venkovní instalace.  
 
4.3.3. Předpokládaná poptávka po kogeneračních jednotkách 
 
Podle průzkumu trhu se očekává rostoucí poptávka po kogeneračních jednotkách. Nyní 
jsou na území České republiky instalovány kogenerační jednotky o elektrickém výkonu 
přibližně 600 MW. Jedná se o zařízení do výkonu 2 MW. Do roku 2017 se však 
očekává celkový instalovaný výkon kolem 2000 MW. To představuje obrovskou 
příležitost a společnost Karla, spol. s r.o. se jí pokusí využít.  
 
V prvních sedmi letech se očekává následující poptávka po kogeneračních jednotkách 
značky Karla. Celková poptávka je rozdělena podle cíle, který jsme stanovili spolu 
s vedením společnosti Karla, spol. s r.o. Poměr prodeje kogeneračních jednotek k jejich 
provozu jsme stanovili na 2:3. 
 
Tabulka 23: Předpokládaná poptávka po KJ značky Karla. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
Instalace celkem (MW) 5 10 15 20 20 20 20 
Poptávka po prodeji KJ (MW) 2 4 6 8 8 8 8 
Poptávka po provozu KJ (MW) 3 6 9 12 12 12 12 
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V horizontu sedmi let tak firma bude chtít instalovat kogenerační jednotky                     
o elektrickém výkonu 110 MW. Z toho zařízení o celkovém výkonu 44 MW bude chtít 
prodávat a 66 MW provozovat u klientů a zařízení si ponechat ve svém vlastnictví.  
 
 
Obrázek 9: Graf očekávané poptávky po KJ značky Karla. Zdroj: Vlastní zpracování 
 
4.3.4. Mzdy zaměstnanců 
 
Mzdy spojené s výrobou kogeneračních jednotek jsem určil pro rok 2014 na základě 
počtu potřebných zaměstnanců v dané skupině a jejich průměrnou roční mzdou. 
V dalších letech dochází vždy k navýšení mezd o 10 % oproti roku minulému. Tím je 
zachyceno možné navyšování mezd a počtu zaměstnanců v dalších letech, kde se 
očekává vyšší produkce.  
 
Tabulka 24: Mzdy v tis. Kč, zaokrouhleno na tisíce Kč. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
Mzdy THP 2 000 2 200 2 420 2 662 2 928 3 221 3 543 
Mzdy výroba 1 500 1 650 1 815 1 996 2 196 2 416 2 657 
Mzdy servis 750 825 908 998 1 098 1 208 1 329 
Mzdy celkem 4 250 4 675 5 143 5 656 6 222 6 845 7 529 
 
 
 
58 
 
4.3.5. Marketing 
 
Důležitou složkou začínajícího projektu je marketing. Společnost Karla, spol. s r.o. 
působí dlouho v České republice i zahraničí. Dosavadní reference jí však dostačovat 
nebudou a bude třeba zapůsobit na potenciální zákazníky cílenou reklamou a hlavně 
formou účasti na strojírenských a energetických veletrzích. V tabulce níže je naznačen 
finanční plán pro marketing. V prvním roce bude k tomuto účelu použit 1 milión Kč. 
Další rok se rozpočet pro marketingové oddělení navýší na 2 milióny Kč a každý další 
rok poroste o 10 % podobně jako u mezd. 
 
Tabulka 25: Náklady na marketing v tis. Kč, zaokrouhleno na tisíce Kč. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
Marketing 1 000 2 000 2 200 2 420 2 662 2 928 3 221 
 
4.3.6. Počáteční investiční náklady a obnova náhradních dílů 
 
Počáteční investice obsahuje několik základních položek. Nejdůležitější je výrobní hala 
za přibližně 10 milionů Kč. Po její dostavbě může dojít k instalaci potřebného vybavení 
v hodnotě 3 miliony Kč a také k objednání a naskladnění zásob a náhradních dílů 
celkové hodnoty 10 milionů Kč, které budou sloužit z části k výrobě a servisu 
prodaných a provozovaných kogeneračních jednotek. Současně dojde k pořízení 
nákladního vozidla, hardwaru a softwaru. Všechny tyto položky dosahují částky téměř 
25 milionů Kč. Počáteční investici a mzdy v roce 2014 doporučuji pokrýt střednědobým 
bankovním úvěrem ve výši 30 milionů Kč.  
 
Tabulka 26: Počáteční investice v tis. Kč. Zdroj: Vlastní zpracování 
Výrobní budova 10 000 
Vybavení výroby 3 000 
Zásoby a náhradní díly 10 000 
Vozový park 1 000 
Jiný hmotný majetek (HW a SW) 500 
Počáteční investice celkem 24 500 
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Společně s poskytovaným servisem již instalovaných jednotek bude nutné obnovovat 
stavy náhradních dílů. V dalších se tak počítá s náklady na obnovu náhradních dílů ve 
výši 3 miliony Kč. 
 
Tabulka 27: Počáteční investice a obnova náhradních dílů v tis. Kč. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
Počáteční investice 24 500       
Obnova náhradních dílů  3 000 3 000 3 000 3 000 3 000 3 000 
Investice a obnova 24 500 3 000 3 000 3 000 3 000 3 000 3 000 
 
Následující tabulka už znázorňuje součet celkových mezd, náklady za marketing, nutné 
investice a obnovu náhradních dílů. Vše je zachyceno v jednotlivých letech v období 
2014 až 2020.  
 
Tabulka 28: Mzdy, marketing, investice a obnova náhradních dílů v tis. Kč. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
Mzdy celkem 4 250 4 675 5 143 5 656 6 222 6 845 7 529 
Marketing 1 000 2 000 2 200 2 420 2 662 2 928 3 221 
Investice a obnova 24 500 3 000 3 000 3 000 3 000 3 000 3 000 
Celkem 29 750 9 675 7 343 11 076 11 884 12 773 13 750 
 
4.3.7. Bankovní úvěry 
 
Nákladnou počáteční investici bude vhodné řešit bankovním úvěrem. Společnost Karla, 
spol. s r.o. udržuje spolupráci s několika bankami. Poskytovány jí jsou úvěry 
krátkodobé, střednědobé i dlouhodobé. Firma je tedy zvyklá krýt svůj provoz i 
investiční záměry bankovní výpomocí. Střednědobé a dlouhodobé investiční úvěry jsou 
dosud poskytovány Českomoravskou záruční a rozvojovou bankou nebo ČSOB.  
 
Po konzultaci s bankovními poradci těchto dvou institucí jsem si potvrdil, že podobné 
firmě na pokrytí investice může být poskytnut pětiletý bankovní úvěr ve výši 30 milionů 
Kč s roční úrokovou sazbou v rozmezí 4-6 %. Ve výpočtech budu kalkulovat s šesti 
procenty z důvodu opatrnosti. Souhrnné informace jsou obsaženy níže v tabulce č.29. 
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Tabulka 29: Bankovní úvěr na pokrytí počáteční investice. Zdroj: Vlastní zpracování 
Výška úvěru 30 000 000 Kč 
Úroková míra 6 % p.a. 
Doba splácení 5 let 
Počet splátek v roce 12 
Splatnost splátky Na konci intervalu 
Měsíční splátka 579 984,05 Kč 
Roční splátka 6 959 808,6 Kč 
Přeplaceno na úrocích 4 799 042,75 Kč 
 
Tento úvěr ovlivní Cash-flow prvních pěti let investice následovně.  
 
Tabulka 30: CF úvěru ke krytí investice v tis. Kč, zaokrouhleno na tisíce Kč. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
Obdržení úvěru 30 000       
Splátky úvěru 6 960 6 960 6 960 6 960 6 960   
Cash-flow úvěru 23 040 - 6 960 - 6 960 - 6 960 - 6 960   
 
Jak již bylo několikrát uvedeno, společnost Karla, spol. s r.o. bude chtít své kogenerační 
jednotky z části prodávat a z větší části provozovat u klientů s tím, že zařízení zůstane 
jejím majetkem. Návratnost provozovaných jednotek se pohybuje kolem čtyř let. Než 
však na sebe začnou vydělávat, bude potřeba jejich výrobu hradit nějakými zdroji. 
Nabízí se možnost financování cizími zdroji nebo jejich kombinací se zdroji vlastními. 
Zde se nabízí řešení, jež využívají firmy v podobných situacích. Tím řešením je čerpání 
úvěrů každý rok na potřebné množství nákladů na výrobu provozovaných 
kogeneračních jednotek. Úvěr však často nebývá poskytován na celý objem nákladů, 
proto po konzultaci s bankovními specialisty přichází v úvahu pokrytí 70 % těchto 
nákladů na výrobu provozovaných zařízení. Přičemž se bude roční půjčovaná částka 
měnit v souvislosti s produkcí provozovaných kogeneračních jednotek. Úvěry budou 
mít trvání 7 let při roční úrokové sazbě 6 %. Úrok je opět zvolen výše kvůli 
nepodhodnocování těchto nákladů.  
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Tabulka 31: Úvěry ke krytí výroby provozovaných KJ. Zdroj: Vlastní zpracování 
Úroková míra 6 % p.a. 
Doba splácení 7 let 
Počet splátek v roce 12 
Splatnost splátky Na konci intervalu 
 
Částky těchto úvěrů budou později uvedeny ve výpočtech návratností jednotlivých 
variant. Jejich výše se totiž mění v závislosti na objemu vyrobených zařízení určených 
k provozování. Zbytek nákladů výroby pronajímaných zařízení bude hrazen vlastními 
zdroji a prodanými kogeneračními jednotkami.  
 
Pro mnohotvárnost a větší náhled na situaci vypracuji variantu předpokládané poptávky 
po kogeneračních jednotkách této firmy a alternativní variantu při snížené poptávce po 
provozovaných zařízeních o třetinu. Obě dvě varianty navíc pojmu z hlediska 
optimistického, pesimistického a reálného. Vznikne tak šest různých situací, které 
následně zhodnotím.  
 
4.3.8. Předpokládaná a alternativní poptávka 
 
Tabulka 32: Předpokládaná poptávka po KJ značky Karla. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
Instalace celkem (MW) 5 10 15 20 20 20 20 
Poptávka po prodeji KJ (MW) 2 4 6 8 8 8 8 
Poptávka po provozu KJ (MW) 3 6 9 12 12 12 12 
 
Tabulka 33: Alternativní poptávka po KJ značky Karla. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
Instalace celkem (MW) 4 8 12 16 16 16 16 
Poptávka po prodeji KJ (MW) 2 4 6 8 8 8 8 
Poptávka po provozu KJ (MW) 2 4 6 8 8 8 8 
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4.3.9. Stanovení prodejní ceny a výrobních nákladů na 1 MW KJ 
 
Kogenerační jednotky se budou z počátku prodávat v rozsahu elektrického výkonu 
začínajícím na 50 kW a konče 1 MW. Prodejní cena, výrobní náklady, poptávka apod. 
jsou stanoveny pro lepší výpočet a srozumitelnější znázornění na 1 MW kogeneračních 
jednotek. To znamená, že tuto jednotku může naplnit například jedna megawattová 
nebo dvacet padesáti kilowattových kogeneračních jednotek. Prodejní cena, přepočtená 
na 1 MW za nejmenší zařízení vychází logicky vyšší (cca 19 miliónů Kč), než cena 
kogenerační jednotky o výkonu 1 MW (přibližně 13 miliónů Kč). Předpokládá se však 
větší poptávka na straně kogeneračních jednotek s výkonem do 500 kW. Průměrnou 
cenu 1 MW kogeneračních jednotek jsem tak stanovil na 16 miliónů Kč. Cena byla po 
konzultaci s vedením firmy označena za reálnou. Optimistickou variantu počítám s 18 
miliony Kč a pesimistickou se 14 miliony Kč. 
 
Výrobní náklady byly stanoveny podobným způsobem. Je v nich započítáno vše od 
výroby až po instalaci u klienta, krom mezd zaměstnanců, které jsou již zachyceny 
v tabulce č.24. Průměrné náklady na výrobu 1 MW kogeneračních jednotek potom činí 
12 miliónů Kč.  
 
4.3.10. Bankovní úvěr pro zajištění výroby provozovaných KJ 
 
Jak bylo uvedeno již dříve, výroba provozovaných kogeneračních jednotek bude 
zajištěna ze 70 procent úvěrem s dobou trvání 7 let a roční úrokovou sazbou 6% p.a. 
Obdržený úvěr v daném roce představuje výnos a kumulované splátky v daném roce 
zase náklady.  
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Tabulka 34: Splátky úvěru předpokládaného množství provozovaných KJ v tis. Kč, zaokrouhleno 
na tisíce Kč. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
Poptávka provozu KJ (MW) 3 6 9 12 12 12 12 
Výroba provozovaných KJ 36 000 72 000 108 000 144 000 144 000 144 000 144 000 
Úvěr = 70% z výroby 25 200 50 400 75 600 100 800 100 800 100 800 100 800 
Roční splátka úvěru 4 418 8 835 13 253 17 671 17 671 17 671 17 671 
Kumulované splátky 4 418 13 253 26 506 44 177 61 848 79 519 97 190 
 
 
Tabulka 35: Splátky úvěru alternativního množství provozovaných KJ v tis. Kč, zaokrouhleno na 
tisíce Kč. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
Poptávka provozu KJ (MW) 2 4 6 8 8 8 8 
Výroba provozovaných KJ 24 000 48 000 72 000 96 000 96 000 96 000 96 000 
Úvěr = 70% z výroby 16 800 33 600 50 400 67 200 67 200 67 200 67 200 
Roční splátka úvěru 2 945 5 890 8 835 11 780 11 780 11 780 11 780 
Kumulované splátky 2 945 8 835 17 670 29 450 41 230 53 010 64 790 
 
4.3.11. Pozáruční servis prodaných zařízení 
 
Hodnoty prodávaných kogeneračních jednotek nejsou tvořeny jen jejich prodejem, ale 
po dvou letech jejich provozu také pozáručním servisem. Za pravidelný servis těchto 
komplikovaných zařízení si firmy účtují vysoké hodinové taxy. Roční výnosy ze servisu 
na 1 megawatt prodaných kogeneračních jednotek jsem určil na 1 milión Kč. Suma byla 
stanovena na základě průzkumu konkurence a potvrzením vedením společnosti Karla, 
spol. s r.o. 
 
Tabulka 36: Výnosy z pozáručního servisu prodaných KJ v tis. Kč. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
Poptávka prod. KJ (MW) 2 4 6 8 8 8 8 
Výnosy ze servisu celkem   2 000 6 000 12 000 20 000 28 000 
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4.3.12. Provozování kogeneračních jednotek 
 
Pro dlouhodobější horizont je výhodnější kogenerační jednotky pronajímat než přímo 
prodávat. Ze začátku je však finanční pokrytí výroby provozovaných zařízení velmi 
nákladné. Jakmile se však během několika let vytvoří početná klientela, pronajímané 
jednotky budou generovat obrovské výnosy. Podle propočtů a zjištěných informací od 
konkurence jsem stanovil dobu návratnosti provozovaných zařízení na čtyři roky. To 
znamená, že 12 milionů Kč vložených do výroby kogeneračních jednotek o celkovém 
výkonu 1 MW se vrátí během 4 let. Roční příjem z 1 MW provozovaných zařízení tak 
vychází na 3 miliony Kč. Celkové výnosy v daném roce jsou dány objemem 
instalovaných pronajímaných jednotek v předchozích letech. K tomu ještě připočteme 
polovinu objemu z posuzovaného roku, protože předpokládáme pravidelnou instalaci 
těchto provozovaných zařízení v průběhu celého roku a ty už budou část roku 
vydělávat. 
 
Tabulka 37: Výnosy z předpokládaného množství provozovaných KJ v tis. Kč. Zdroj: Vlastní 
zpracování 
Rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
Poptávka provozu KJ (MW) 3 6 9 12 12 12 12 
Výnosy z provozu 4 500 18 000 40 500 72 000 108 000 144 000 180 000 
 
Tabulka 38: Výnosy z alternativního množství provozovaných KJ v tis. Kč. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
Poptávka provozu KJ (MW) 2 4 6 8 8 8 8 
Výnosy z provozu 3 000 12 000 27 000 48 000 72 000 96 000 120 000 
 
4.3.13. Prodávané kogenerační jednotky 
 
Poptávané množství provozovaných zařízení je zachyceno ve dvou variantách. 
Množství prodávaných kogeneračních jednotek však bude stejné u předpokládané i 
alternativní varianty. Výdaje na jejich výrobu tak zachytíme v jedné tabulce. 
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Tabulka 39: Náklady na výrobu prodávaných KJ v tis. Kč. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
Prodávané KJ (MW) 2 4 6 8 8 8 8 
Náklady výroby prod. KJ 24 000 48 000 72 000 96 000 96 000 96 000 96 000 
Výnosy reál. varianta 32 000 64 000 96 000 128 000 128 000 128 000 128 000 
Výnosy pesim. varianta 28 000 56 000 84 000 112 000 112 000 112 000 112 000 
Výnosy optimis. varianta 36 000 72 000 108 000 144 000 144 000 144 000 144 000 
 
4.4. Varianty projektu s propočty návratností 
 
Abychom zjistili, zda se projekt vůbec vyplatí realizovat, porovnáme výnosy spojené 
s investicí a náklady z ní plynoucí v jednotlivých letech. Pro investiční projekty je 
nejlépe vypovídající čistá současná hodnota. K jejímu dopracování budou peněžní toky 
převedeny do současnosti pomocí diskontního faktoru. Diskontní sazba byla stanovena 
dle průměrných vážených nákladů na kapitál na 10%. Po diskuzi s managementem 
společnosti Karla, spol. s r.o. na toto téma byla mnou stanovená sazba odsouhlasena 
jako reálná.   
 
Tabulka 40: Rekapitulace důležitých hodnot. Zdroj: Vlastní zpracování 
Náklady na 1MW vyrobených KJ 12 000 000 Kč 
Reálná prodejní cena 16 000 000 Kč 
Pesimistická prodejní cena 14 000 000 Kč 
Optimistická prodejní cena 18 000 000 Kč 
Výnosy z 1 MW provozovaných KJ 3 000 000 Kč 
Výnosy ze servisu prodaných KJ na 1 MW 1 000 000 Kč 
 
Pro zjednodušení budu v propočtech návratností posuzovat jako příjmy plynoucí 
z projektu výše popsané výnosy a za výdaje již zmíněné náklady. 
 
Příjmy představují již popsané obdržené bankovní úvěry, prodané kogenerační 
jednotky a jejich servis a provozovaná zařízení. 
Výdaje tvoří počáteční investice, obnova náhradních dílů, mzdy, marketing, výroba 
prodávaných i provozovaných kogeneračních jednotek a splátky úvěrů. 
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4.4.1. Předpokládaná poptávka s prodejní cenou 16 mil. Kč / MW 
 
Tabulka 41: Peněžní toky 1. varianty v tis. Kč, zaokrouhleno na tisíce Kč. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
Diskontní faktor 1 0,9091 0,8265 0,7513 0,6830 0,6209 0,5645 
Příjmy 91 700 132 400 214 100 306 800 348 800 392 800 436 800 
Diskontované příjmy 91 700 120 364 176 942 230 503 238 235 243 898 246 562 
Kumulované disk. příjmy 91 700 212 064 389 006 619 509 857 744 1 101 642 1 348 204 
Výdaje 101 127 149 888 223 808 302 213 320 691 332 290 350 938 
Diskontované výdaje 101 127 136 262 184 965 227 057 219 036 206 326 198 095 
Kumulované disk. výdaje 101 127 237 389 422 354 649 411 868 448 1 074 774 1 272 869 
Čistý CF -9 427 -17 488 -9 708 4 587 28 109 60 510 85 862 
Diskontovaný čistý CF -9 427 -15 898 -8 023 3 446 19 199 37 572 48 467 
Kumulovaný disk. čistý CF -9 427 -25 325 -33 348 -29 902 -10 703 26 869 75 336 
 
Pro větší přehled o použitých příjmech a výdajích je v této variantě rozepíši do tabulky. 
Všechny potřebné hodnoty k výpočtu byly uvedeny výše v několika tabulkách. 
 
Tabulka 42: Jednotlivé příjmy 1. varianty v tis. Kč zaokrouhleno na tisíce Kč. Zdroj: Vlastní 
zpracování 
Rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
Prodej 32 000 64 000 96 000 128 000 128 000 128 000 128 000 
Provoz 4 500 18 000 40 500 72 000 108 000 144 000 180 000 
Servis prodaných   2 000 6 000 12 000 20 000 28 000 
Počáteční úvěr 30 000       
Úvěry na část výroby provoz. 25 200 50 400 75 600 100 800 100 800 100 800 100 800 
Příjmy celkem 91 700 132 400 214 100 306 800 348 800 392 800 436 800 
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Tabulka 43: Jednotlivé výdaje 1. varianty v tis. Kč zaokrouhleno na tisíce Kč. Zdroj: Vlastní 
zpracování 
Rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
Výroba prodaných  24 000 48 000 72 000 96 000 96 000 96 000 96 000 
Výroba provozovaných 36 000 72 000 108 000 144 000 144 000 144 000 144 000 
Mzdy, mark., investice, díly 29 750 9 675 10 342 11 077 11 884 12 773 13 750 
Splátky úvěru na investici 6 960 6 960 6 960 6 960 6 960   
Splátky úvěrů na provoz 4 417 13 253 26 506 44 176 61 847 79 517 97 188 
Výdaje celkem 101 127 149 888 223 808 302 213 320 691 332 290 350 938 
 
První varianta uvažuje reálnou prodejní cenu 16 miliónů Kč na 1 MW kogeneračních 
jednotek při předpokládané poptávce těchto zařízení vyrobených společností Karla, 
spol. s r.o. Z tabulky č. 41, řádku kumulovaného diskontovaného čistého peněžního 
toku, vypozorujeme čistou současnou hodnotu projektu v jednotlivých letech. Podle této 
varianty je doba návratnosti projektu něco přes pět let. V sedmém roce je vykázána 
kladná čistá současná hodnota ve výši přibližně 75 miliónů Kč. Tímto se potvrdila 
známá, poměrně rychlá návratnost kogeneračních jednotek. Záporné cash-flow 
v prvních třech letech životnosti projektu není ve srovnání s objemem produkce nijak 
velké a dalo by se pokrýt činností ostatních divizí, popřípadě další bankovní výpomocí.  
 
4.4.2. Předpokládaná poptávka s prodejní cenou 14 mil. Kč / MW 
 
Tabulka 44: Peněžní toky 2. varianty v tis. Kč, zaokrouhleno na tisíce Kč. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
Diskontní faktor 1 0,9091 0,8265 0,7513 0,6830 0,6209 0,5645 
Příjmy 87 700 124 400 202 100 290 800 332 800 376 800 420 800 
Diskontované příjmy 87 700 113 091 167 025 218 482 227 307 233 963 237 531 
Kumulované disk. příjmy 87 700 200 791 367 816 586 298 813 605 1 047 568 1 285 099 
Výdaje 101 127 149 888 223 808 302 213 320 691 332 290 350 938 
Diskontované výdaje 101 127 136 262 184 965 227 057 219 036 206 326 198 095 
Kumulované disk. výdaje 101 127 237 389 422 354 649 411 868 448 1 074 774 1 272 869 
Čistý CF -13 427 -25 488 -21 708 -11 413 12 109 44 510 69 862 
Diskontovaný čistý CF -13 427 -23 171 -17 941 -8 575 8 271 27 637 39 435 
Kumulovaný disk. čistý CF -13 427 -36 598 -54 539 -63 114 -54 843 -27 206 12 230 
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Pesimistická varianta s předpokládanou poptávkou je znázorněna v předchozí tabulce. 
Z šesti uvažovaných možností vykazuje právě tato nejnižší čistou současnou hodnotu. 
Přesto se v sedmém roce dostala ze záporných hodnot a vykazuje více než 12 miliónů 
Kč. V dalších uvažovaných letech tato hodnota už jen poroste. Avšak záporné peněžní 
toky se v prvních třech letech pohybují kolem 20 miliónů Kč a ty už mohou někde 
chybět.  
 
Firma tak rozdíl může zafinancovat dalším úvěrem nebo při nejhorším odprodejem 
některé málo produktivní divize. I na této nejpesimičtější variantě vidíme, že se 
návratnost investice do několika let dostaví. Daná situace přichází v úvahu například při 
obrovské vyjednávací síle odběratelů, kteří mohou stlačit prodejní cenu velmi nízko. 
 
4.4.3. Předpokládaná poptávka s prodejní cenou 18 mil. Kč / MW 
 
Tabulka 45: Peněžní toky 3. varianty v tis. Kč, zaokrouhleno na tisíce Kč. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
Diskontní faktor 1 0,9091 0,8265 0,7513 0,6830 0,6209 0,5645 
Příjmy 95 700 140 400 226 100 322 800 364 800 408 800 452 800 
Diskontované příjmy 95 700 127 636 186 860 242 524 249 163 253 833 255 594 
Kumulované disk. příjmy 95 700 223 336 410 196 652 720 901 884 1 155 716 1 411 310 
Výdaje 101 127 149 888 223 808 302 213 320 691 332 290 350 938 
Diskontované výdaje 101 127 136 262 184 965 227 057 219 036 206 326 198 095 
Kumulované disk. výdaje 101 127 237 389 422 354 649 411 868 448 1 074 774 1 272 869 
Čistý CF -5 427 -9 488 2 292 20 587 44 109 76 510 101 862 
Diskontovaný čistý CF -5 427 -8 625 1 894 15 467 30 127 47 507 57 498 
Kumulovaný disk. čistý CF -5 427 -14 052 -12 158 3 309 33 436 80 943 138 441 
 
Optimistická varianta s předpokládanou poptávkou počítá s možností nastavení vysoké 
prodejní ceny kogeneračních jednotek. V takovém případě trvá návratnost investice 
necelé čtyři roky. V sedmém roce životnosti projektu generuje kogenerace čistou 
současnou hodnotu přesahující 138 miliónů Kč. Takový pohled je však opravdu velmi 
optimistický a při dnešní vyjednávací síle zákazníků může nastat jen výjimečně.  
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4.4.4. Alternativní poptávka s prodejní cenou 16 mil. Kč / MW 
 
Tabulka 46: Peněžní toky 4. varianty v tis. Kč, zaokrouhleno na tisíce Kč. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
Diskontní faktor 1 0,9091 0,8265 0,7513 0,6830 0,6209 0,5645 
Příjmy 81 800 109 600 175 400 249 200 279 200 311 200 343 200 
Diskontované příjmy 81 800 99 636 144 959 187 228 190 697 193 231 193 728 
Kumulované disk. příjmy 81 800 181 436 326 395 513 623 704 320 897 551 1 091 278 
Výdaje 87 655 121 470 178 973 239 487 252 075 257 784 270 542 
Diskontované výdaje 87 655 110 427 147 911 179 930 172 171 160 064 152 714 
Kumulované disk. výdaje 87 655 198 082 345 993 525 923 698 094 858 158 1 010 872 
Čistý CF -5 855 -11 870 -3 573 9 713 27 125 53 416 72 658 
Diskontovaný čistý CF -5 855 -10 791 -2 953 7 297 18 526 33 167 41 014 
Kumulovaný disk. čistý CF -5 855 -16 646 -19 599 -12 302 6 226 39 393 80 407 
 
V dalších třech variantách je uvažována alternativní poptávka. Poptávka po provozování 
kogeneračních jednotek tak klesne na úroveň prodaných. Na první pohled je 
překvapením, že u menšího celkového prodeje a pronájmu zařízení dochází k rychlejší 
návratnosti investice. V dlouhodobějším horizontu by zde však docházelo 
k pomalejšímu růstu čisté současné hodnoty a to už od osmého roku životnosti projektu, 
kdyby trend prodejů a provozování pokračoval stejně i v dalších letech. Je to dáno 
vysokou náročností financování provozovaných jednotek v několika prvních letech.  
 
Doba návratnosti u alternativní poptávky a reálné prodejní ceny se snížila na necelých 
pět let a čistá současná hodnota v sedmém roce činí přes 80 miliónů Kč.  
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4.4.5. Alternativní poptávka s prodejní cenou 14 mil. Kč / MW 
 
Tabulka 47: Peněžní toky 5. varianty v tis. Kč, zaokrouhleno na tisíce Kč. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
Diskontní faktor 1 0,9091 0,8265 0,7513 0,6830 0,6209 0,5645 
Příjmy 77 800 101 600 163 400 233 200 263 200 295 200 327 200 
Diskontované příjmy 77 800 92 364 135 041 175 207 179 769 183 296 184 696 
Kumulované disk. příjmy 77 800 170 164 305 205 480 412 660 181 843 477 1 028 173 
Výdaje 87 655 121 470 178 973 239 487 252 075 257 784 270 542 
Diskontované výdaje 87 655 110 427 147 911 179 930 172 171 160 064 152 714 
Kumulované disk. výdaje 87 655 198 082 345 993 525 923 698 094 858 158 1 010 872 
Čistý CF -9 855 -19 870 -15 573 -6 287 11 125 37 416 56 658 
Diskontovaný čistý CF -9 855 -18 064 -12 870 -4 724 7 598 23 232 31 982 
Kumulovaný disk. čistý CF -9 855 -27 919 -40 789 -45 513 -37 915 -14 683 17 299 
 
Taktéž pesimistická varianta s alternativní poptávkou vyšla v sedmiletém horizontu       
o něco lépe. V posledním roce je zachycena čistá současná hodnota o 5 miliónů Kč 
vyšší. 
 
4.4.6. Alternativní poptávka s prodejní cenou 18 mil. Kč / MW 
 
Tabulka 48: Peněžní toky 6. varianty v tis. Kč, zaokrouhleno na tisíce Kč. Zdroj: Vlastní zpracování 
Rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
Diskontní faktor 1 0,9091 0,8265 0,7513 0,6830 0,6209 0,5645 
Příjmy 85 700 117 600 187 400 265 200 295 200 327 200 359 200 
Diskontované příjmy 85 700 106 909 154 876 199 249 201 626 203 166 202 759 
Kumulované disk. příjmy 85 700 192 709 347 585 546 834 748 460 951 626 1 154 385 
Výdaje 87 655 121 470 178 973 239 487 252 075 257 784 270 542 
Diskontované výdaje 87 655 110 427 147 911 179 930 172 171 160 064 152 714 
Kumulované disk. výdaje 87 655 198 082 345 993 525 923 698 094 858 158 1 010 872 
Čistý CF -1 855 -3 870 8 427 25 713 43 125 69 416 88 658 
Diskontovaný čistý CF -1 855 -3 518 6 965 19 318 29 455 43 102 50 045 
Kumulovaný disk. čistý CF -1 855 -5 373 1 592 20 910 50 365 93 467 143 512 
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Jako nejatraktivnější varianta se jeví právě ta s alternativní poptávkou a prodejní cenou 
18 miliónů Kč. Jedná se opět o velmi optimistický pohled a šance, že se tyto hodnoty 
promění ve skutečnost, je dosti malá. Doba návratnosti netrvá ani tři roky a sedmý rok 
životnosti projektu vykazuje čistou současnou hodnotu kolem 143 miliónů Kč.   
 
 
Obrázek 10: Graf ČSH šesti možných variant průběhu projektu. Zdroj: Vlastní zpracování 
 
V  předchozím grafu si můžeme prohlédnout čistou současnou hodnotu v sedmém roce 
životnosti projektu jednotlivých variant. Z těchto údajů je zřejmá obrovská příležitost, 
kterou realizace projektu nabízí. 
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5. ZÁVĚR 
 
V současnosti dochází v české ekonomice k recesi. Na trhu mezi sebou soupeří 
obrovské množství firem, které usilují o část přebytku zákazníků. Jiné společnosti se 
spojují pro dosažení nižších nákladů a využití svých know-how. Na trhu tvoří zisky jen 
ti nejsilnější. Proto je potřeba reagovat na změny v okolí, věnovat se výzkumu, vývoji a 
získat nějakou cestou konkurenční výhodu. Firmy jsou nuceny držet krok se stále 
novými požadavky zákazníků, snižovat své náklady a důležitá je také diverzifikace 
činností podnikání. 
 
Společnost Karla, spol. s r.o. již působí na českém trhu přes dvacet let. Po celou dobu se 
zaměřuje na rozvoj a rozšiřuje pole působnosti svého podnikání. Přes výkup kovového 
odpadu se firma dostala k jeho zpracování a prodeji. Po vzniku divize hutního materiálu 
přichází výroba hydraulických prvků využívaných v důlních prostorech. Nejmladší 
divize se zabývají zpracováním plastů a hliníku. Stále zde však chybí produkt s vyšší 
přidanou hodnotou. Provoz pěti dosavadních divizí již negeneruje dostatečný zisk a je 
potřeba výraznější investice k oživení celé společnosti. Jako vhodné řešení přichází 
výroba kogeneračních jednotek. 
 
Ceny energií neustále rostou. Firmy dnes hledají jakékoliv možnosti vedoucí ke snížení 
nákladů a výrobní podniky vykazují obrovské objemy spotřebovaných energií. 
Kogenerační jednotky, jež vyrábí kombinovaně elektřinu a teplo, jsou moderním 
řešením, jak ušetřit za energie a zároveň být šetrný k životnímu prostředí. Tato zařízení 
využívají efektivněji potřebné palivo tím, že odpadní teplo, které běžně vzniká při 
výrobě elektřiny, nepřijde vniveč, ale je využito k ohřevu vody, vytápění nebo jiným 
účelům. Instalace kogeneračních jednotek je tak vhodná pro objekty, jež mají 
pravidelný odběr elektrické i teplené energie. Nejčastěji to jsou hotely a jiná ubytovací 
zařízení, aquaparky, nemocnice, školy, městské teplárny nebo průmyslové výroby.  
 
Kogenerace je výhodná také pro výrobce a distributory těchto zařízení. Kromě prodeje 
kogeneračních jednotek je stále častější jejich provozování přímo u klienta. Zařízení 
přitom zůstává ve vlastnictví a správě producenta a klient platí pouze za vyrobené 
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množství energií. Několik prvních let je tento způsob pronájmu kapitálově velmi 
náročný. Po několikaletém budování klientely se však vložené prostředky začnou vracet 
a budou tvořit zisk. Kogenerace je dnes moderní a v následujících letech se očekává růst 
poptávky po těchto zařízeních. Přitom jsem určil poměr předpokládané poptávky         
po prodávaných a provozovaných kogeneračních jednotkách 2:3. Alternativní varianty 
potom počítají s vyrovnanou poptávkou po prodeji i provozu. Počáteční investice jsou 
pokryty pětiletým bankovním úvěrem ve výši 30 miliónů Kč. Větší část nákladů          
na výrobu provozovaných zařízení bude každý rok jištěna sedmiletým bankovním 
úvěrem. Tím se pokryjí velké rozdíly mezi příjmy a výdaji v jednotlivých letech a bude 
zajištěna bezproblémová realizace projektu. 
 
U samotných výpočtů návratností jednotlivých variant se zaměřím hlavně na realistické 
varianty. V sedmiletém horizontu se návratnost pohybuje kolem pěti let. V sedmém 
roce je čistá současná hodnota u předpokládané poptávky ve výši 75 miliónů Kč, což je 
výborná hodnota. U alternativní snížené poptávky je zajímavostí o něco rychlejší 
návratnost a o 5 miliónů Kč vyšší čistá současná hodnota v sedmém roce. Tak je tomu 
z pohledu sedmiletého horizontu. Při víceletém posuzování by však větší výnosnost 
tvořila varianta předpokládané poptávky. To je způsobeno větším objemem 
provozovaných zařízení vyžadujících velkých investic. V pozdějších letech ale tato 
investice vygeneruje vyšší zisk. Optimistické varianty generují obrovské hodnoty. 
Nasadit vysokou prodejní cenu firma může například při získání nějaké konkurenční 
výhody. Pravděpodobnost, že tato situace nastane, je malá, přesto je výhodné ji 
registrovat. Na druhou stranu, pesimistická varianta může nastat při výrazném zvýšení 
vyjednávací síly odběratelů nebo nalezení jiné technologie, která bude kogeneraci 
rovnocenným nebo lepším soupeřem. I při nižší prodejní ceně vykazuje čistá současná 
hodnota kladná čísla. A sice 12 miliónů Kč u předpokládané poptávky a 17 miliónů Kč 
u poptávky alternativní.  
 
Společnosti Karla, spol. s r.o. doporučuji při realizaci projektu využít svých silných 
stránek. Mezi ně patří například možnost vlastní výroby některých součástí 
kogeneračních jednotek, jako jsou kontejnery a jiné ocelové kryty. Provozovaný 
výzkum a vývoj může přinést značnou konkurenční výhodu. K významnějším slabinám 
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podniku patří vyšší zadluženost, chybějící produkt s vysokou přidanou hodnotou a nižší 
ziskovost v posledních letech. Důležité tedy bude udržení solventnosti a dostatečné 
likvidity. Kogenerační jednotky jsou moderní zařízení, která přinášejí dostatečnou 
přidanou hodnotu i možnosti obrovského zisku. Toho může být dosaženo také 
chopením se nabízejících se příležitostí. Zde uvedu vládní podporu kogenerace, 
poměrně nenasycený trh kogeneračních jednotek, očekávanou rostoucí poptávku po 
těchto zařízeních, použití obchodních vztahů a zkušeností z dosavadní činnosti a další. 
Přitom si společnost Karla, spol. s r.o. musí dát pozor na legislativní změny, předlužení 
podniku, kvalifikaci svých zaměstnanců a vyjednávací sílu dodavatelů i odběratelů.   
 
Výroba kogeneračních jednotek a jejich následný prodej a provoz je pro společnost 
Karla, spol. s r.o. opravdu obrovskou příležitostí. Díky možnosti provozování si tak 
mohou dovolit šetřit své náklady za energie i objekty, které nemají dostatek financí     
ke koupi zařízení. Užitek pak budou mít obě strany. Projekt doporučuji realizovat. 
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